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OPIS RYZYK ZWIAZANYCH Z INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI OFEROWANYMI W SEGMENCIE BANKOWOSCI
PRZEDSIEBIORSTW W BANKU MILLENNIUM S.A.

Niniejszy opis ryzyk sklada si¢ z:
— opisu ryzyk zwigzanych z zawieraniem transakcji
skarbowych w Banku Millennium S.A. oraz opisu
ustug inwestycyjnych

Opisy te zawieraja:

e ogélne informacje dotyczace ryzyka kursu
walutowego, ryzyka stopy procentowej oraz innych
ryzyk wtasciwych danym instrumentom,
wskazanie ryzyk zwigzanych z danymi instrumentami
finansowymi, w tym wyjasnienie mechanizmu dzwigni
finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty inwestycji,
oraz ryzyka zwigzanego z niewyptacalnoscig
emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak
umorzenie lub konwersja dtugu,

e wskazanie zmiennosci ceny danych instrumentow
finansowych oraz ograniczen dotyczacych
dostepnosci rynku danych instrumentéw,

e wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku  transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i zaciggnigcia
innych dodatkowych zobowigzan, w tym zobowigzan
warunkowych, dodatkowych do kosztéow kupna
instrumentu finansowego,

e opis wymogdéw zwigzanych z utrzymywaniem

i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych

zobowigzan, koniecznych w przypadku inwestowania

w dany rodzaj instrumentéw finansowych.

Informacje o przeszkodach Iub ograniczeniach

dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w

odniesieniu do nieptynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja

mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o

obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe

sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na

odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji na

danym rodzaju instrumentéw finansowych.
Zawieranie transakcji skarbowych odbywa sie na
zasadach i w trybie okreslonym w nastepujacych
regulaminach:  ,Regulaminie zawierania transakgcji
skarbowych w Banku Millennium S.A.” lub ,Regulaminie
zawierania kasowych i terminowych transakcji wymiany
walutowej oraz transakcji swapa walutowego” lub
,Regulaminie zawierania kasowych i terminowych
transakcji wymiany walutowej oraz transakcji swapa
walutowego dla os6b fizycznych  prowadzacych
dziatalno$¢ gospodarcza, bedacych Klientami
Bankowosci Korporacyjnej Banku Millennium S.A.” lub
,Regulaminie transakcji kasowych, terminowych operacji
finansowych oraz transakcji papieréw wartosciowych i
lokat terminowych w Banku Millennium S.A.” (zwanych
dalej kazdy z osobna ,Regulaminem”).

Ekspozycja Banku wzgledem Klienta obejmuje zawarte
przez Klienta:
— kasowe i terminowe transakcje wymiany walutowe;j
oraz transakcje swapa walutowego,
— opcje walutowe,
— terminowg transakcje na stope procentowg (FRA),
transakcje zamiany stép procentowych (IRS),
— walutowg transakcje zamiany stop procentowych
(CIRS),
— opcje na stope procentowa.
Wskazane powyzej transakcje podlegajg codziennej
wycenie.

DEFINICJA INSTRUMENTU POCHODNEGO

Instrument pochodny to instrument finansowy majacy
postaé kontraktu, ktérego wartos$¢ zalezy od ceny innego
instrumentu finansowego (np. waluty, stopy procentowej
lub towaru), zwanego instrumentem podstawowym.
Innymi stowy, instrument pochodny ,pochodzi" od
instrumentu podstawowego. Moéwi sie réwniez, ze
instrument pochodny jest wystawiony na instrument
podstawowy.

Instrumenty pochodne pozwalajg replikowac profil wyptaty
instrumentéw bazowych lub modyfikowa¢ go zgodnie z
potrzebami inwestora. Podstawowym celem stosowania
instrumentéw pochodnych jest zabezpieczenie inwestora
przed zmianami ceny instrumentu podstawowego, a w
szczegolnosci przed:

- wzrostem ceny instrumentu podstawowego,

- spadkiem ceny instrumentu podstawowego,
- jednoczesnym wzrostem i spadkiem ceny
instrumentu  podstawowego  (zabezpieczenie
zmienno$ci instrumentu podstawowego).
Obecnie na rynku istnieje wiele réznych rodzajow
instrumentéw pochodnych. Najbardziej popularne to
transakcje Forward/Futures, Opcje i Swapy na waluty,
stope procentowg i towary. Instrumenty pochodne
oferowane sg w obrocie gietdowym i pozagietdowym (tzw.
over-the-counter — OTC). Wszystkie instrumenty
oferowane przez Bank Millennium oferowane sg
w  systemie  pozagieldowym. W  szczegdlnych
przypadkach sg to instrumenty niestandardowe,
wprowadzone do oferty Banku specjalnie na potrzeby
inwestoréw bedacych stronami danej transakgji.

I. RYZYKO KURSU WALUTOWEGO -
INFORMACJE OGOLNE

Istote ryzyka walutowego mozna zdefiniowa¢ jako
Lniepewnos¢”, a zwtaszcza mozliwos¢ poniesienia straty
na skutek niekorzystnych zmian kurséw walutowych.
W praktyce sprowadza sie¢ ona do tego, ze wyrazone
w walucie krajowej oczekiwane zagraniczne przychody
i wydatki pienigzne lub tez bedgce w posiadaniu
przedsiebiorstwa dewizowe aktywa i pasywa mogg ulec
zmianie w nastgpstwie wahan kurséw walut, ktérych
kierunek i skale trudno przewidzieé.

Przyktad:

1 lipca polskie przedsigbiorstwo A  zawiera
z zagranicznym przedsiebiorstwem B kontrakt sprzedazy
towaru w wysokosci 1 000 000 EUR. W momencie
zawarcia transakcji kurs EUR/PLN wynosi 3,9. Termin
ptatnosci wynosi 90 dni. Przy braku ryzyka walutowego
przedsiebiorstwo A oczekiwatoby, ze 1 pazdziernika jego
wynagrodzenie powinno wynosi¢ 3 900 000 PLN. Jednak
ze wzgledu na fakt, ze w okresie 1 lipca - 1 pazdziernika
kurs EUR/PLN moze ulec zmianie, mierzona w PLN
warto$¢ wynagrodzenia przedsigbiorstwa A moze ulec
zmianie:

e W przypadku gdy kurs EUR/PLN wzro$nie,
wynagrodzenie przedsigbiorstwa A mierzone w PLN
bedzie wyzsze (przyktadowo, przy kursie EUR/PLN
4,0 wynagrodzenie przedsiebiorstwa A wyniostoby
4 000 000 PLN);

W  przypadku gdy kurs EUR/PLN spadnie,
wynagrodzenie przedsigbiorstwa A mierzone w PLN
bedzie nizsze (przyktadowo, przy kursie EUR/PLN
3,8 wynagrodzenie przedsiebiorstwa A wyniostoby
3800 000 PLN).

Ryzyko walutowe w krétkim okresie moze prowadzi¢ np.
do zmniejszenia realizowanych naleznosci  lub
zwiekszenia zobowigzan w przeliczeniu na walutg
krajowa. Z kolei w dtuzszym okresie moze spowodowac

zagrozenie w postaci utraty oczekiwanej wartosci
przyszlych  przeptywdw pienieznych  planowanych
transakcji zagranicznych. Ponadto wplywa ono na

poszczegdlne pozycje bilansu, ktére przeliczone po
nowym kursie mogg zmieni¢ swojg wartos¢ ksiegowa.
W rezultacie ryzyko walutowe moze stwarza¢ istotne
zagrozenie dla  aktualnej pozycji  finansowe;j,
oczekiwanych strumieni pienigznych i rynkowej wartosci
przedsiebiorstwa. Jest ono zatem niebezpieczne
i kosztowne w skutkach.

Ryzyko walutowe jest pojeciem wieloznacznym
i ztozonym. Zalezy od stopnia wahan kurséw walut
i wzrasta proporcjonalnie wraz z ich wzrostem. Istotne
znaczenie ma tutaj takze czynnik czasu. Im dtuzszy okres
wystepuje miedzy np. datg =zaciggniecia kredytu
w walucie obcej a datg jego sptaty, tym wieksze jest
ryzyko, poniewaz trudniej jest oszacowaé przyszty poziom
kursu.

Podlegajace ciagtej fluktuacji kursy wymiany walut majg
duzy wplyw na dotychczasowe warunki prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, a w efekcie oznaczajg ich
zmiang dla importeréw, eksporteréw, inwestorow,
kredytodawcéw i kredytobiorcéw, przedsigbiorstw
ponadnarodowych, a takze innych podmiotéw, ktérych
dziatalno$¢ z réznych przyczyn zwigzana jest
z przeprowadzaniem operacji na rynku walutowym.

Na zmienno$¢ kursu walutowego w danym okresie
wplywa szereg czynnikbw natury ekonomicznej,
politycznej i spotecznej. Zmienno$¢ kursu walutowego
moze osigga¢ znaczace wartosci nawet w krotkim
okresie. W przypadku niektérych walut moze wystgpowaé
mozliwo$¢ zawieszenia wymienialnosci walut lub

nieoczekiwana dewaluacja/rewaluacja danej
wzgledem innych walut.

waluty

I.I. KASOWA | TERMINOWA TRANSAKCJA WYMIANY
WALUTOWEJ/TRANSAKCJA SWAPA
WALUTOWEGO

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
dtugu.

Kasowa Transakcja Wymiany Walutowej to umowa
miedzy Klientem a Bankiem, w ktérej jedna ze stron
zobowigzuje sig¢ zakupi¢ a druga sprzedaé okreslong
kwote waluty po z goéry okreslonym kursie. Kasowa
Transakcja Wymiany walutowej rozliczana jest w terminie
do dwaéch dni roboczych od Daty zawarcia transakgji.
Terminowa Transakcja Wymiany Walutowej to umowa
miedzy Klientem a Bankiem, w ktérej jedna ze stron
zobowigzuje sie zakupi¢ a druga sprzeda¢ w przysztosci
okreslong kwote waluty po z goéry okreslonym kursie.
Cena negocjowana jest indywidualnie miedzy stronami
i nie moze ulec zmianie podczas trwania kontraktu.
W przypadku zakupu waluty bazowej na termin Klient
ponosi ryzyko spadku kursu walutowego, skutkujgce
negatywna wyceng pozycji w poréwnaniu z biezacym
kursem rynkowym. W przypadku sprzedazy waluty
bazowej na termin Klient ponosi ryzyko wzrostu kursu
walutowego, skutkujace negatywng wyceng pozycji
w poréwnaniu z biezgcym kursem rynkowym.

Transakcja Swapa Walutowego to potaczenie dwoéch
transakcji walutowych — Kasowej Transakcji Wymiany
Walutowej i przeciwstawnej do niej Terminowej Transakcji
Wymiany Walutowej. Swap walutowy jest to wigc umowa,
w ktdrej dwie strony postanawiajg wymieni¢ migdzy sobg
okreslong kwote waluty na rownowarto$¢ w innej walucie
na okreslony czas. Kurs wymiany na date zapadalnosci
jest ustalany w chwili zawierania transakcji w oparciu
o roznice oprocentowania tych walut. W przypadku
Transakcji Swapa Walutowego Klient ponosi identyczne
ryzyko kursowe jak w przypadku Kasowej i Terminowej
Transakcji ~ Walutowej, ktore  zostato  opisane
w poprzednim akapicie.

Mechanizm dzwigni finansowej od zawsze byt silnie
powigzany z obrotem instrumentami finansowymi. Istote
jego funkcjonowania wyjasnimy zaréwno dla transakcji o
charakterze spekulacyjnym, jak i zabezpieczajacym.
Spekulacja to nic innego jak zaklad co do przysztego
poziomu kursu walutowego. Celem takiego dziatania jest
osiggnigcie zyskoéw wynikajacych z zawartych transakcji,
ktérych kierunek okazat sig zbiezny z kierunkiem zmian
kursu walutowego. W tym kontekscie transakcje walutowe
(z wytaczeniem Kasowych Transakcji Wymiany
Walutowej) dajg mozliwos¢, w przeciwienstwie do
inwestycji bezposrednio w obcag walute (fizyczny zakup
waluty na rachunek rozliczeniowy), wykorzystania
mechanizmu dzwigni finansowej, tj. pozwalajg czerpac
korzysci ze zmiany kursu  walutowego przy
zainwestowaniu kapitalu bedgcego jedynie niewielkim
procentem warto$ci nominalnej transakcji (poziomy
depozytéw zabezpieczajgcych lub stopien obcigzenia
limitu skarbowego, w ramach ktérych moga by¢ zawierane
transakcje walutowe, sg kilkakrotnie nizsze niz wielko$ci
nominalne kontraktéw). Nalezy jednak pamigta¢, ze
wykorzystywanie  mechanizmu  dzwigni  finansowej
umozliwia zwielokrotnienie zyskéw, ale moze prowadzié¢
do zwielokrotnienia strat. Z tych wtasnie powodow
zawieranie transakcji o charakterze spekulacyjnym
dotyczy gtéwnie podmiotow profesjonalnie
zajmujacych sie obrotem instrumentami
finansowymi.

Zabezpieczenie (hedging) polega na wykorzystaniu
transakcji walutowych (z wylaczeniem Kasowej Transakgcji
Wymiany Walutowej) do zrekompensowania
potencjalnych strat zwigzanych z naturalng ekspozycjg
wynikajgcg z prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej
(np. eksportera na aprecjacje waluty krajowej, importera
na deprecjacje¢ waluty krajowej). O ile w kontekscie
transakcji o charakterze spekulacyjnym wazne sg przede
wszystkim przeptywy finansowe zwigzane z samg
transakcjg, to w kontekscie zabezpieczenia nie mozna ich
rozpatrywa¢é w oderwaniu od naturalnej ekspozyciji
Klienta.
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Przykiad:

Polski importer jest narazony na deprecjacje waluty
krajowej, np. wzgledem waluty USD. Wzrost kursu
USD/PLN powoduje, ze zaptaci on wiecej za zakup
towaréw za granicg. Dlatego moze by¢ zainteresowany
zabezpieczeniem sie¢ poprzez zawarcie Terminowej
Transakcji Wymiany Walutowej, kupujac walutg USD na
termin po z gory okreslonym kursie w okreslonym dniu
w przysztosci. Wtedy potencjalne straty wynikajgce ze
wzrostu kursu USD/PLN beda rekompensowane zyskiem
z Terminowej Transakcji Wymiany Walutowej, ktorg
zawart z Bankiem. | odwrotnie, straty na transakcji
terminowej bedg rekompensowane zakupem towaréw
i ustug po nizszym kursie USD/PLN. Jezeli jednak warto$¢
nominalna Terminowych Transakcji Wymiany Walutowej
przewyzszy poziom naturalnej ekspozycji Klienta,
woéwczas wzrost kursu USD/PLN bedzie generowat dla
Klienta dodatkowe zyski, a spadek kursu USD/PLN -
nieograniczone straty. Jest to wynikiem zastosowania
dzwigni finansowej wynikajacej z blednego dopasowania
zabezpieczenia do naturalnej ekspozycji na dany czynnik
ryzyka rynkowego.

Z zawieraniem Kasowych i Terminowych Transakcji
Wymiany Walutowej oraz Transakcji Swapa Walutowego
wigze sie ryzyko kredytowe Banku, to jest ryzyko utraty
zdolnosci przez Bank do regulowania swoich zobowigzan
w terminie, w tym ryzyko upadtosci Banku. Ryzyko to
moze skutkowaé nie dokonaniem przez Bank ptatnosci na
rzecz Klienta, ktdére wynikaja z warunkéw zawartych
transakcji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
zawartych Kasowych i Terminowych Transakcji Wymiany
Walutowej oraz Transakcji Swapa Walutowego zawartych
na podstawie odpowiednich regulaminéw nie sg $rodkami
objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu Ustawy z
dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajgcych z Kasowych i Terminowych Transakcji
Wymiany Walutowej oraz Transakcji Swapa Walutowego
zawartych na podstawie odpowiednich regulaminéw,
istnieje mozliwos¢, w warunkach przewidzianych prawem,
zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji
zobowigzan na zasadach okreslonych w Ustawie o BFG.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéow finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku  danych

instrumentow finansowych.

Na cene Terminowej Transakcji Wymiany Walutowej
i Transakcji Swapa Walutowego w momencie zawarcia
transakcji oraz poézniejszg zmiang wartosci rynkowej
wplyw majg nastepujgce czynniki: biezgcy poziom kursu
walutowego, poziom stopy procentowej w walucie
bazowej na termin odpowiadajgcy dtugosci transakcji,
poziom stopy procentowej w walucie kwotowanej na
termin odpowiadajgcy dtugosci transakcji oraz dtugosc
transakcji. Istotng kwestig jest réwniez upewnienie sig,
w jakim stopniu zmienno$¢ parametréw rynkowych bedzie
wptywaé¢ na zmienno$¢ ekspozycji Banku wzgledem

Klienta wynikajgcej z zawartych transakcji (biezgca
wycena rynkowa — mark-to-market).
Punkty terminowe (swapowe) to réznica miedzy

terminowym a kasowym kursem wymiany walutowej,
wyrazajgca réznice w oprocentowaniu waluty bazowej i
waluty kwotowanej, na termin od daty waluty spot do daty
waluty lub, w przypadku transakcji swapa walutowego, na
termin od daty zawarcia transakcji lub dnia nastepnego od
daty zawarcia transakcji lub od daty waluty spot do daty
waluty. Punkty terminowe sg wyliczane wedtug
nastepujgcego wzoru:

l
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gdzie:

PT — punkty terminowe

SPOT - kurs spot na rynku migdzybankowym

is - stopa procentowa waluty bazowej w skali roku

ia - stopa procentowa waluty kwotowanej w skali roku

D - liczba dni transakgji

Bg — liczba dni w roku wtasciwa dla waluty bazowej (360
lub 365)

Bq — liczba dni w roku wtasciwa dla waluty kwotowanej
(360 lub 365)

Na wzrost wartosci punktéw terminowych wptywa
spadek rynkowych stop procentowych w walucie bazowej
ilub wzrost rynkowych stop procentowych w walucie

kwotowanej na termin odpowiadajgcy dtugosci transakgiji.
W przypadku zawarcia przez Klienta terminowej transakcji
wymiany walutowej na sprzedaz przez Klienta waluty
bazowej za walute kwotowang wzrost punktow
terminowych wzgledem ich poziomu z dnia zawarcia
transakcji ma negatywny wpltyw na wycene zawartej
transakciji.

Na spadek wartosci punktow terminowych wptywa
wzrost rynkowych stop procentowych w walucie bazowej
ilub spadek rynkowych stop procentowych w walucie
kwotowanej na termin odpowiadajgcy dtugosci transakgiji.
W przypadku zawarcia przez Klienta terminowej transakcji
wymiany walutowej na zakup przez Klienta waluty
bazowej za walute kwotowang spadek punktow
terminowych wzgledem ich poziomu z dnia zawarcia
transakcji ma negatywny wpltyw na wycene zawartej
transakcji.

Przed zawarciem transakcji Klient powinien upewnic sie
co do ptynnosci danej pary walutowej oraz ograniczen co
do technicznych mozliwosci otwarcia lub zamkniecia
pozycji (warunkéw sktadania zlecen zawarcia transakcji
walutowej w godzinach pracy Banku). Klient powinien
bra¢ pod uwage ryzyko zmniejszenia lub braku ptynnosci
na danym rynku finansowym, co moze skutkowa¢ mniej
korzystng ceng dla negocjowanej transakcji.

Istnieje mozliwo$¢ wystapienia ograniczen w dostgpnosci
rynku dla Terminowej Transakcji Wymiany Walutowej
i Transakcji Swapa Walutowego, ktére mogg mie¢ wptyw
na ich cene. Skutkiem przedmiotowych ograniczen moze
by¢ w szczegdlnosci brak zapewnienia przez Bank
Millennium mozliwosci zawarcia i realizacji transakcji
kupna i sprzedazy instrumentu finansowego w dowolnie
wybranym przez Klienta terminie.

3.Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i
zaciagnigcia innych dodatkowych zobowigzan, w
tym zobowiazan warunkowych, dodatkowych do
kosztow kupna instrumentu finansowego .

Kasowa i Terminowa Transakcja Wymiany Walutowej,
a takze Transakcja Swapa Walutowego rozliczane sg
z dostawg waluty lub réznicowo, do kursu z transakcji
przeciwstawnej. W przypadku transakcji z dostawg waluty
Klient zobowigzuje si¢ do zapewnienia pokrycia na
rachunku w kwocie odpowiadajgcej nominatowi transakgji.
Wybdr metody rozliczenia nie wptywa na warto$¢
instrumentu w momencie zawarcia transakcji.

Zawarcie Kasowej i Terminowej Transakcji Wymiany
Walutowej, a takze Transakcja Swapa Walutowego wigze
sie z zaciggnieciem przez Klienta dodatkowych
zobowigzan zwigzanych z wymogiem utrzymywania i
uzupetniania zabezpieczenia na warunkach opisanych w
odpowiednim regulaminie.

4. Opis wymogoéw zwiazanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowigzan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Terminowe Transakcje Wymiany Walutowej, a takze
Transakcje Swapa Walutowego realizowane sg
w oparciu o limit skarbowy lub depozyt zabezpieczajacy w
formie przewtaszczenia Srodkow pienieznych.
Zabezpieczenie transakcji (depozyt zabezpieczajacy lub
obcigzenie limitu skarbowego) utrzymywane jest do
momentu prawidtowego rozliczenia transakgiji.
W przypadku Kasowych Transakcji Wymiany Walutowej
sg one realizowane bgdz w oparciu o limit skarbowy, badz
blokade $rodkéw na rachunku Klienta w dniu zawarcia
Transakcji.

Wycena ekspozycji Banku wzglgdem Klienta zalezy m.in.
od zmiany kursu walutowego i moze podlegac
gwattownym zmianom (podobnie jak kurs walutowy).
W przypadku gdy negatywna wycena przewyzszy warto$¢
sumy przyznanego limitu skarbowego oraz
ustanowionego depozytu zabezpieczajgcego, Klient
zostanie wezwany do uzupetnienia zabezpieczenia na
warunkach opisanych w Regulaminie. Suma potrzebna do
uzupetnienia zabezpieczenia moze w okreslonych
warunkach rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne
obcigzenie dla Klienta. W przypadku uchybienia temu
obowigzkowi Bank bedzie miat prawo, na warunkach
opisanych w Regulaminie, do przedterminowego
zamknigcia, rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie si¢ wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieplynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja

mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych.

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czesciowego zamkniecia Kasowej, Terminowej Transakcji
Wymiany Walutowej oraz transakcji Swapa Walutowego
wylgcznie poprzez zawarcie transakcji zamykajacej tj.
Kasowej lub Terminowej Transakcji Wymiany Walutowej
na warunkach przeciwstawnych do zawartej transakc;ji.
W kazdym przypadku warunki transakcji zamykajgcej
uzgadniane sg przez Strony transakcji na podstawie
aktualnych warunkéw rynkowych (w odniesieniu do kursu
spot i punktéw terminowych) obowigzujgcych w dniu
zawarcia przez Klienta transakcji zamykajace;j.

Przyktad 1:

W przypadku zakupu przez Klienta waluty bazowej (np.
USD) za walute kwotowang (np. PLN), zawarcie transakcji
zamykajgcej oznacza zawarcie transakcji odsprzedazy
przez Klienta waluty bazowej (USD) za walute kwotowang
(PLN) na pierwotnie uzgodniong date waluty.

Jezeli kurs transakcji zamykajacej, tj. odsprzedazy przez
Klienta USD za PLN, jest wyzszy niz pierwotnie
uzgodniony kurs transakcji zakupu przez Klienta USD za
PLN, Klient zamyka transakcje z zyskiem, kalkulowanym
jako roznica miedzy kursem odsprzedazy USD za PLN a
kursem kupna USD za PLN, pomnozong przez nominat
transakcji podlegajgcej zamknigciu.

W  przeciwnym wypadku, jezeli kurs transakcji
zamykajacej, tj. odsprzedazy przez Klienta USD za PLN,
jest nizszy niz pierwotnie uzgodniony kurs transakcji
zakupu przez Klienta USD za PLN, Klient zamyka
transakcje ze strata, kalkulowang jako réznica miedzy
kursem kupna USD za PLN a kursem odsprzedazy USD
za PLN, pomnozong przez nominat transakcji
podlegajacej zamknieciu.

Przykiad 2:

W przypadku sprzedazy przez Klienta waluty bazowej (np.
USD) za walute kwotowang (np. PLN), zawarcie transakcji
zamykajgcej oznacza zawarcie transakcji odkupu przez
Klienta waluty bazowej (USD) za walute kwotowang (PLN)
na pierwotnie uzgodniong date waluty.

Jezeli kurs transakcji zamykajacej, tj. odkupu przez
Klienta USD za PLN, jest nizszy niz pierwotnie
uzgodniony kurs transakcji sprzedazy przez Klienta USD
za PLN, Klient zamyka transakcje z zyskiem,
kalkulowanym jako réznica miedzy kursem sprzedazy
USD za PLN a kursem odkupu USD za PLN, pomnozong
przez nominat transakcji podlegajacej zamknieciu.

W  przeciwnym wypadku, jezeli kurs transakgcji
zamykajacej, tj. odkupu przez Klienta USD za PLN, jest
wyzszy niz pierwotnie uzgodniony kurs transakcji
sprzedazy przez Klienta USD za PLN, Klient zamyka
transakcje ze strata, kalkulowang jako réznica miedzy
kursem odkupu USD za PLN a kursem sprzedazy USD za
PLN, pomnozong przez nominat transakcji podlegajacej
zamknigciu.

Kwota stanowigca nalezno$¢ lub zobowigzanie Klienta
moze na drodze uzgodnien Stron  podlegac
wczesniejszemu rozliczeniu poprzez zdyskontowanie jej
za okres od pierwotnie uzgodnionej daty waluty do daty
zawarcia transakcji zamykajgcej. W takim przypadku
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta lub Banku
juz w tej dacie.

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwosci anulowania lub
zmiany parametrow zawartej transakcji.

6. Inne ryzyka:
Klient, zawierajgc transakcje rynku finansowego,
powinien bra¢ pod uwage réwniez inne ryzyka

o charakterze prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz
operacyjnym, niezalezne od Banku Millennium.

W zakresie terminowych transakcji wymiany walutowej
oraz transakcji swapa walutowego Bank $wiadczy ustuge
wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw
finansowych na rachunek Klienta, zgodnie z art. 69 ust. 2
pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

L.Il. OPCJE WALUTOWE/EGZOTYCZNE OPCJE
WALUTOWE

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego 2z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Europejska Opcja walutowa to instrument dajacy jej
nabywcy prawo do kupna (w przypadku nabycia Opcji
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Call) lub sprzedazy (w przypadku nabycia Opcji Put)
uzgodnionej kwoty waluty bazowej za walute kwotowang
po z gory ustalonym kursie realizacji Opcji w okreslonym
dniu w przysztosci. Z tytutu nabycia wyzej wymienionego
prawa kupujacy Opcje ptaci sprzedajacemu (inaczej
wystawcy Opcji) premige opcyjng. Sprzedawca Opcji
zobowigzany jest natomiast do sprzedazy (w przypadku
sprzedazy Opciji Call) lub zakupu (w przypadku sprzedazy
Opcji Put) uzgodnionej kwoty waluty bazowej po z goéry
ustalonym kursie realizacji Opcji w okreslonym dniu w
przysztosci.

Premia opcyjna ptatna jest przez kupujacego Opcje
w terminie do dwoch dni roboczych od daty zawarcia
transakgiji i nie podlega zwrotowi w przypadku rezygnacji
przez kupujacego z realizacji Opcji.

Z punktu widzenia daty realizacji Opcji oprécz Opcji
europejskich wyrézniamy Opcje amerykanskie oraz Opcje
bermudzkie. Kupujgcy Opcje amerykanska moze
wykona¢ swoje prawo w kazdym momencie przed datg
realizacji Opcji; w przypadku Opcji bermudzkich daty
realizacji Opcji sg z gory zdefiniowane.

Profil ryzyka rynkowego wynikajacy z transakcji opcyjnej

jest niesymetryczny dla kupujgcego Opcje i dla
sprzedawcy Opcji.
Ryzyko kupujacego Opcje ograniczone jest do

wysokosci zaptaconej premii opcyjnej. W przypadku Opcji
Call, jezeli w dacie realizacji Opcji kurs referencyjny
waluty bazowej za walute kwotowang jest nizszy niz
uzgodniony kurs realizacji Opcji, kupujacy Opcje nie
wykonuje swojego prawa i dokonuje zakupu waluty
bazowej za walutg kwotowang po biezacym kursie
walutowym. W przypadku Opcji Put, jezeli w dacie
realizacji Opcji kurs referencyjny waluty bazowej za
walute kwotowang jest wyzszy niz uzgodniony kurs
realizacji Opcji, kupujgcy Opcje nie wykonuje swojego
prawa i dokonuje sprzedazy waluty bazowej za walute
kwotowang po biezagcym kursie walutowym. W obu
przypadkach zaptacona premia opcyjna nie podlega
zwrotowi.

Kursem referencyjnym waluty bazowej za walute
kwotowang jest kurs ustalony przez strony w dacie
zawarcia transakcji. Standardowo w przypadku Opcji
europejskich, jezeli strony nie postanowig inaczej, jest to
kurs rynkowy waluty bazowej z godz. 11.00 w dacie
realizacji Opgiji.

Kupujacy Opcje moze catkowicie lub cze$ciowo
odsprzedac¢ nabyte poprzez zakup Opcji prawo do zakupu
(w przypadku Opciji Call) lub sprzedazy
(w przypadku Opcji Put) waluty bazowej za walute
kwotowang ~w  kazdym momencie do dnia
poprzedzajgcego date realizacji Opcji poprzez sprzedaz
opcji tego samego typu (Call lub Put), z tym samym
kursem realizacji Opcji, z tg samg datg realizacji Opc;ji
i 0 nominale nieprzewyzszajgcym nominatu zakupionej
Opcji. Transakcja taka okreslana jest jako transakcja
przeciwstawna. Z tytulu catkowitej lub czesciowej
odsprzedazy Opcji, sprzedawca Opcji otrzymuje premie
opcyjng. Jezeli w czasie od daty zakupu Opcji do daty
zawarcia transakcji przeciwstawnej zaistniaty czynniki
majgce wplyw na wzrost wartosci Opcji, kupujgcy Opcije
realizuje przychdéd w wysokos$ci réznicy miedzy premig
opcyjng otrzymang z tytutu sprzedazy Opcji oraz premig
opcyjng zaptacong z tytutu nabycia Opcji. Jezeli w czasie
od daty zakupu Opcji do daty zawarcia transakcji
przeciwstawnej zaistniaty czynniki majace wplyw na
spadek wartosci Opcji, premia opcyjna otrzymana
z tytutu odsprzedazy Opcji moze nie zrekompensowac
premii opcyjnej zaptaconej z tytutu nabycia Opcji. Czynniki
majgce wpltyw na zmiane wartosci Opcji
w czasie od daty zawarcia transakcji do daty realizacji
Opcji opisane sg w pkt 2 rozdziatu.

W przeciwienstwie do kupujgcego Opcje sprzedawca
Opcji ponosi nieograniczone ryzyko zmian kursu
walutowego w sytuacji, gdy rynek zmieni si¢ na jego
niekorzy$¢ w dacie realizacji Opcji. W przypadku Opgji
Call, jezeli w dacie realizacji Opcji kurs referencyjny
waluty bazowej za walute kwotowang bedzie wyzszy niz
uzgodniony przez strony w dacie zawarcia transakcji kurs
realizacji Opcji, sprzedawca Opcji bedzie zobowigzany do
sprzedazy uzgodnionej kwoty waluty bazowej za walute
kwotowang po kursie realizacji Opcji nizszym od kursu
referencyjnego  lub  rozliczenia  ujemnych  réznic
kursowych, w wysokosci réznicy miedzy kursem
referencyjnym waluty bazowej za walute kwotowang a
kursem realizacji Opcji, pomnozonej przez uzgodniony
nominat transakcji. W przypadku Opcji Put, jezeli w dacie
realizacji Opcji kurs referencyjny waluty bazowej za
walute kwotowang bedzie nizszy niz uzgodniony przez
strony w dacie zawarcia transakcji kurs realizacji Opciji,
sprzedawca Opcji bedzie zobowigzany do zakupu
uzgodnionej kwoty waluty bazowej za walute kwotowang

po kursie realizacji Opcji wyzszym od kursu
referencyjnego  lub  rozliczenia  ujemnych  réznic
kursowych, w wysokosci réznicy miedzy kursem realizacji
Opcji a kursem referencyjnym waluty bazowej za walute
kwotowang, pomnozonej przez uzgodniony nominat
transakcji.

Przyktad:

Polski importer jest narazony na deprecjacje waluty
krajowej, np. wzgledem waluty USD. Wzrost kursu
USD/PLN powoduje, ze zapfaci on wiecej za zakup
towaréw za granicg. Dlatego moze by¢ zainteresowany
zabezpieczeniem ryzyka wzrostu kursu walutowego
poprzez zakup europejskiej Opcji walutowej typu Call.
Zakup europejskiej Opcji Call daje Klientowi prawo do
zakupu uzgodnionej kwoty waluty bazowej (USD) za
walute kwotowang (PLN), w uzgodnionej dacie realizacji
Opcji i po uzgodnionym kursie realizacji Opcji. Z tytutu
zakupu Opcji Klient ptaci Bankowi premie opcyjna.

Jezeli w dacie realizacji Opcji kurs rynkowy USD/PLN
z godz. 11.00 bedzie wyzszy niz kurs realizacji Opcji,
Klient podejmuje decyzje o realizacji Opcji, w wyniku
ktorej dokonuje zakupu USD za PLN po kursie realizacji
Opciji, czyli taniej od biezacego kursu USD/PLN. Bank
jako sprzedawca Opcji jest zobowigzany do sprzedazy
Klientowi uzgodnionej kwoty USD po kursie realizacji
Opcji. Straty Klienta na dziatalnosci operacyjnej,
wynikajagce ze wzrostu kursu USD/PLN, zostaly
zrekompensowane zyskiem z realizacji Opcji walutowej.
Jezeli w dacie realizacji Opcji kurs rynkowy USD/PLN
z godz. 11.00 bedzie nizszy niz kurs realizacji Opgiji, Klient
rezygnuje z realizacji Opcji i kupuje walute taniej po
biezgcym kursie walutowym.

Nominalnie kurs realizacji Opcji jest wiec dla kupujgcego
Opcje maksymalnym kursem zakupu USD za PLN. W
obydwu przypadkach (w przypadku realizacji, jak i braku
realizacji Opcji przez Klienta) ekonomiczny wynik na
transakcji powinien uwzglednia¢ koszt zaptaconej przez
Klienta z gory premii opcyjnej.

Opcje walutowe mogg mie¢ takze charakter tzw.
egzotycznych Opcji walutowych, wigzacych sie
z pewnymi warunkami dodatkowymi w poréwnaniu
z klasycznymi Opcjami Call lub Put (nazywanymi takze
Opcjami waniliowymi). Do podstawowych rodzajéw Opciji
egzotycznych nalezg Opcje barierowe, Opcje azjatyckie
oraz Opcje binarne.

W przypadku Opcji barierowych, oprécz kursu realizacji
Opciji, strony uzgadniajg takze poziom bariery wigczajacej
lub wytaczajgcej. Poprzez bariere wylaczajaca (inaczej
ang. knock-out) okres$lany jest ustalany przez strony
poziom kursu waluty bazowej za walute kwotowana, po
przekroczeniu ktérego wygasajg prawa i obowigzki stron
zwigzane z zawartg transakcjg opcyjng. Ze wzgledu na
relacije poziomu bariery wytaczajgcej do kursu
walutowego spot waluty bazowej za walute kwotowang z
dnia zawarcia transakcji wyrézniane sg dwa typy bariery
wytgczajgcej - up-and-out oraz down-and-out. W
przypadku bariery typu up-and-out kurs bariery jest
wyzszy od kursu waluty bazowej za walute kwotowang w
dacie zawarcia transakcji, w przypadku bariery typu down-
and-out - kurs bariery jest nizszy od kursu spot waluty
bazowej za walute kwotowang w dacie zawarcia
transakcji.

Poprzez barier¢ wlaczajaca (inaczej ang. knock-in)
okreslany jest ustalony przez strony poziom kursu waluty
bazowej za walute kwotowang, po przekroczeniu ktérego
wchodzg w zycie prawa i obowigzki stron zwigzane
z zawartg transakcjg opcyjna. Ze wzgledu na relacje
poziomu bariery witgczajgcej do kursu walutowego spot
waluty bazowej za walute kwotowang z dnia zawarcia
transakcji wyrézniane sg dwa typy bariery wiaczajacej -
up-and-in oraz down-and-in. W przypadku bariery typu up-
and-in kurs bariery jest wyzszy od kursu spot waluty
bazowej za walute kwotowang w dacie zawarcia
transakcji, w przypadku bariery typu down-and-in - kurs
bariery jest nizszy od kursu spot waluty bazowej za walutg
kwotowang w dacie zawarcia transakcji.

Ze wzglgdu na termin obowigzywania bariery wyrézniane
sg bariery typu amerykanskiego oraz bariery typu
europejskiego. w przypadku bariery typu
amerykanskiego kursem referencyjnym jest kurs spot
waluty bazowej za walute kwotowang obserwowany od
daty zawarcia transakgcji do daty realizacji Opcji wigcznie.
W przypadku bariery typu europejskiego kursem
referencyjnym jest kurs waluty bazowej za walute
kwotowang w dacie realizacji Opcji. Rodzaj kursu
referencyjnego strony ustalajg podczas uzgadniania
warunkow transakgji.

W przypadku Opcji azjatyckich kursem referencyjnym
jest $rednia arytmetyczna lub $rednia geometryczna
z obserwacji kursu walutowego dokonywanych
w uzgodnionym przez strony przedziale czasowym.
Obserwacje kursu walutowego moga odbywacé sie

w okresach dziennych, tygodniowych, miesiecznych lub w
interwatach nieregularnych - uzgodnionych przez strony w
dacie zawarcia transakgiji.

W przypadku Opcji binarnych strony uzgadniajg statg
wysoko$¢  $wiadczenia dla  kupujgcego  Opcje,
w przypadku gdy bedzie ona podlegata realizacji.
Wysoko$¢ $wiadczenia uzgadniana jest z goéry w dacie
zawarcia transakcji.

Klient powinien mie¢ na uwadze, ze powyzej opisane
Opcje nie wyczerpujg pelnego katalogu Opgciji
egzotycznych oferowanych przez Bank.

Opcje walutowe dziatajg w oparciu o mechanizm dzwigni
finansowej. Mechanizm dzwigni powoduje, ze nawet
minimalne wahania notowan rynkowych majgcych wptyw
na wycene Opcji moga mie¢ znaczacy wptyw na wartosé
wyceny catosci transakcji. Transakcje Opcji walutowych
realizowane sg w oparciu o limit skarbowy lub depozyt
zabezpieczajgcy, ktére obcigzane sg w wysokosci
odpowiadajgcej przyjetym przez Bank wagom ryzyka. W
takim przypadku w transakcji Opcji walutowych wystepuje
mechanizm dzwigni finansowej. Relatywnie mate zmiany
poziomu kursu walutowego bedg miaty znaczaco wigkszy
(pozytywny lub negatywny) wptyw na wycene transakgcji.
Z zawieraniem z Opcji Walutowych wigze sie ryzyko
kredytowe Banku, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez
Bank do regulowania swoich zobowigzan w terminie, w
tym ryzyko upadtosci Banku. Ryzyko to moze skutkowac
nie dokonaniem przez Bank ptatnosci na rzecz Klienta,
ktére wynikajg z warunkéw zawartych transakgji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajgce z Opciji
Walutowych na podstawie odpowiednich regulaminéw nie
sg $rodkami objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu
Ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzaciji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajgcych z Opcji Walutowych zawartych na
podstawie odpowiednich regulaminoéw, istnieje
mozliwo$¢, w warunkach przewidzianych prawem,
zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji
zobowigzan na zasadach okreslonych w Ustawie o BFG.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych Ilub ograniczen
dotyczacych  dostepnosci rynku danych

instrumentéw finansowych.

Na cene Opcji walutowej (wysoko$é premii opcyjnej)
w momencie zawarcia transakcji oraz na zmiane jej
wartosci teoretycznej w czasie trwania transakcji wptyw
majg wymienione nizej parametry rynkowe:

Relacja migdzy terminowym kursem waluty bazowe;j
za walute kwotowang oraz kursem realizacji Opcji.
Z punktu widzenia ww. relacji wyrézniamy Opcje
at-the-money-forward (ktérych kurs realizacji réwny
jest kursowi terminowemu), Opcje in-the-money
(ktérych kurs realizacji w przypadku Opcji Call jest
nizszy od kursu terminowego, a w przypadku Opc;ji
Put wyzszy od kursu terminowego) oraz Opcje out-of-
the-money (ktérych kurs realizacji dla Opcji Call jest
wyzszy od kursu terminowego, a dla Opcji Put —
nizszy od kursu terminowego). W przypadku Opciji
Call cena Opcji rosnie odwrotnie proporcjonalnie
w stosunku do wzrostu kursu realizacji Opcji,
w przypadku Opcji Put — wprost proporcjonalnie wraz
ze wzrostem kursu realizacji Opgiji.

Kwotowana na rynku walutowym oczekiwana
zmienno$¢ kursu walutowego (tzw. implied volatility).
Zmienno$¢ oczekiwana wynika z oczekiwan
uczestnikow rynku walutowego co do przysztego
poziomu zmiennos$ci i moze rézni¢ sig od faktycznie
zarejestrowanej zmiennosci historycznej. Zaréwno
cena Opgji Call, jak i cena Opcji Put rosng wprost
proporcjonalnie do wzrostu parametru oczekiwanej
zmiennosci.

Poziom stopy procentowej w walucie bazowej — cena
Opcji Call jest odwrotnie proporcjonalna do wzrostu
stopy procentowej w walucie bazowej na termin
pozostajacy do daty realizacji Opgji, cena Opcji Put —
wprost proporcjonalna do wzrostu stopy procentowe;j
w walucie bazowej na termin pozostajgcy do daty
realizacji Opcji.

Poziom stopy procentowej w walucie kwotowanej -
cena Opciji Call jest wprost proporcjonalna do wzrostu
stopy procentowej w walucie kwotowanej na termin
pozostajgcy do daty realizacji Opgji, cena Opcji Put —
odwrotnie  proporcjonalna do wzrostu stopy
procentowej w walucie kwotowanej na termin
pozostajgcy do daty realizacji Opc;ji.

Dtugos¢ transakcji opcyjnej/czas pozostajacy do Daty
realizacji Opcji - cena zaréwno Opcji Call, jak
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i Opcji Put jest wprost proporcjonalna do wzrostu
dtugosci transakcji.

Przed zawarciem transakcji Klient powinien upewni¢ sig
co do ptynnosci danej pary walutowej oraz ograniczen co
do technicznych mozliwosci otwarcia lub zamknigcia
pozycji w transakcjach Opcyjnych.

Klient powinien bra¢ pod uwage ryzyko zmniejszenia lub
braku ptynnosci na danym rynku finansowym, co moze
skutkowa¢ mniej korzystng ceng dla negocjowanej
transakcji. Istnieje mozliwo$¢ wystgpienia ograniczen
w dostepnosci rynku transakcji Opcji walutowych, ktére
moga mie¢ wptyw na ich cene. Skutkiem przedmiotowych
ograniczen moze by¢ w szczegdlnosci brak zapewnienia
przez Bank Millennium mozliwosci zawarcia i realizacji
transakcji kupna i sprzedazy instrumentu finansowego w
dowolnie wybranym przez Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych  zobowigzan finansowych i
zaciagniecia innych dodatkowych zobowiagzan, w
tym zobowigzan warunkowych, dodatkowych do
kosztéw kupna instrumentu finansowego .

W przypadku realizacji transakcji Opcji przez kupujgcego
Opcje Klient zobowigzuje sie do rozliczenia kasowej
transakcji wymiany walutowej. Transakcje kupna lub
sprzedazy Opciji walutowej rozliczane sg z dostawg waluty
lub réznicowo, do biezacego kursu spot, o ile strony nie
uzgodnig w umowie innego kursu referencyjnego. Wybor
metody rozliczenia nie wptywa na warto$¢ instrumentu w
momencie zawarcia transakcji.

W przypadku rozliczenia transakcji opcyjnej z dostawg
waluty Klient zobowigzuje sie¢ do rozliczenia danej
transakcji walutowej (zapewnienia $rodkéw na rachunku
w wysokosci odpowiadajgcej nominatowi Opciji), ktérej
parametry wynikajg bezposrednio z warunkéw transakgcji
opceyjnej.

W przypadku rozliczenia transakcji opcyjnej w sposob
réznicowy Klient zobowigzuje si¢ do zapewnienia
w dacie rozliczenia srodkéw w wysokosci odpowiadajacej
kwocie rozliczenia réznicowego.

Sposob rozliczenia transakcji opcyjnej powinien byé
uzgodniony przez strony w dacie zawarcia transakcji.
Jezeli takie uzgodnienie nie nastapito, transakcja zostanie
rozliczona z dostawg waluty. Wtedy, o ile Strony nie
postanowig inaczej, Klient na wtasne ryzyko wybiera
moment zamkniecia kasowej transakcji walutowej
poprzez zawarcie transakcji odwrotnej (od dnia realizacji
do dnia rozliczenia Opgji).

Zawarcie transakcji sprzedazy przez Klienta opcji
walutowej wigze sie z zaciggnigciem przez Klienta
dodatkowych zobowigzan zwigzanych z wymogiem
utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia na
warunkach opisanych w odpowiednim regulaminie.

4.0pis wymogow zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowiazan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentow
finansowych.

Transakcje Opcji walutowych realizowane sg w oparciu
o limit skarbowy, blokade lub depozyt zabezpieczajgcy
w formie przewtaszczenia $rodkéw pienieznych.

W przypadku transakcji zakupu przez Klienta Opcji
walutowych zabezpieczenie transakcji (w formie blokady
uzgodnionej kwoty premii opcyjnej na rachunku Klienta w
dniu zawarcia transakcji lub obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia premii opcyjne;j.

W przypadku transakcji sprzedazy przez Klienta Opcji
walutowych,  zabezpieczenie  transakcji  (depozyt
zabezpieczajgcy lub obcigzenie limitu skarbowego)
utrzymywane jest do momentu prawidtowego rozliczenia
kasowej transakcji wymiany walutowej bedgcej wynikiem
realizacji Opgcji.

Wycena ekspozycji Banku wzgledem Klienta zalezy od
zmian parametrow rynkowych wskazanych w pkt 2
i moze podlega¢ gwattownym zmianom. W przypadku gdy
negatywna wycena przewyzszy warto$¢  sumy
przyznanego limitu skarbowego oraz ustanowionego
depozytu zabezpieczajgcego, Klient zostanie wezwany do
uzupetnienia zabezpieczenia na warunkach opisanych w
Regulaminie. Suma potrzebna do uzupetnienia
zabezpieczenia moze w okreslonych warunkach
rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne obcigzenie
dla Klienta. W przypadku uchybienia temu obowigzkowi
Bank bedzie miat prawo, na warunkach opisanych w
Regulaminie, do  przedterminowego zamkniecia,
rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentow
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéow wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czesciowego zamkniecia transakcji Opcji Walutowej
przed pierwotnie uzgodniong datg realizacji wytgcznie
poprzez zawarcie transakcji zamykajacej tj. transakciji
Opcji walutowej na warunkach przeciwstawnych do
zawartej transakcji.

W przypadku zakupu Opcji Walutowej przez Klienta,
zawarcie  transakcji  przeciwstawnej polega na
odsprzedazy przez Klienta Opcji Walutowej o tych samych
parametrach, w odniesieniu do typu opcji, kursu i daty
realizacji opcji, na zasadach opisanych w punkcie LIl
niniejszego dokumentu. Kwota nominalna Opcji w
transakcji przeciwstawnej (transakcji odsprzedazy) nie
moze przekracza¢ kwoty nominalnej Opcji kupionej przez
Klienta.

W niektérych przypadkach, m.in., gdy relacja migedzy
kursem realizacji Opcji a kursem terminowym waluty
bazowej za walute kwotowang bez wzgledu na uptyw
czasu do daty realizacji opcji | wskazuje, Ze opcja stata sie
opcjg ,out-of-the-money”, kwota premii opcyjnej
otrzymana przez Klienta w zwigzku z zwarciem transakgcji
zamykajgcej moze by¢ znaczaco nizsza od kwoty premii
opcyjnej zaptaconej przez Klienta w zwigzku z zakupem
Opgiji, tj. Klient moze nie odzyska¢ kwoty zaptaconej
premii opcyjnej.

W przypadku sprzedazy Opcji Walutowej przez Klienta,
zawarcie transakcji przeciwstawnej polega na odkupieniu
przez Klienta Opcji Walutowej o tych samych
parametrach, w odniesieniu do typu opcji, kursu i daty
realizacji opcji, Kwota nominalna Opcji w transakgcji
przeciwstawnej (transakcji odkupu) nie moze przekracza¢
Kwoty nominalnej Opcji sprzedanej przez Klienta.

W niektérych przypadkach, min., gdy relacja miedzy
kursem realizacji Opcji a kursem terminowym waluty
bazowej za walute kwotowang bez wzgledu na uptyw
czasu do daty realizacji opcji wskazuje, ze opcja stata sie
opcja ,in--the-money”, kwota premii opcyjnej zaptacona
przez Klienta w zwigzku z zawarciem transakgcji
zamykajgcej moze by¢ znaczaco wyzsza od kwoty premii
opcyjnej otrzymanej przez Klienta w zwigzku ze
sprzedaza Opciji, tj. Klient w celu zamkniecia transakcji
poniesie koszt, ktéry moze stanowi¢ dla niego znaczne
obcigzenie.

W kazdym przypadku warunki transakcji zamykajgcej
(przeciwstawnej) uzgadniane sg przez Strony transakciji
na podstawie aktualnych warunkéw rynkowych
obwigzujgcych w dniu zawarcia przez Klienta transakcji
zamykajacej, wymienionych szczegétowo w punkcie 1.11.2.
W kazdym przypadku zawarcie transakcji zamykajgcej
(przeciwstawnej) wigze sie¢ z zobowigzaniem do zaptaty
przez Kupujgcego Opcje uzgodnionej kwoty premii
opcyjnej.

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwosci anulowania lub
zmiany parametrow zawartej transakcji Opcji walutowej.

6. Inne ryzyka.
Klient, zawierajac transakcje rynku finansowego,
powinien bra¢ pod uwage réwniez inne ryzyka

o charakterze prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz
operacyjnym, niezalezne od Banku Millennium.

W zakresie transakcji opcji walutowych Bank $wiadczy
ustuge wykonywania zlecen nabycia lub zbycia
instrumentow finansowych na rachunek Klienta, zgodnie
z art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - INFORMACJE
OGOLNE

Podobnie jak inne parametry rynkowe, kasowe
i terminowe stopy procentowe moga zaréwno rosnaé, jak
i spada¢ pod wplywem zmian zachodzgcych
w gospodarce. Gtéwne czynniki, ktére wptywajg na
wysoko$¢ kasowych i terminowych stép procentowych, to
polityka pieniezna realizowana przez Bank Centralny,
oczekiwania co do ksztattowania sie polityki pienigznej
w przysztosdci, poziom inflacji, oczekiwania co do
ksztaltowania sie stép procentowych w przysziosci,
poziomu zadituzenia wewnetrznego i zewnetrznego
danego kraju oraz inne czynniki wptywajgce na popyt na

pienigdz w gospodarce i poziom zaufania na rynkach
finansowych.

W kazdym przypadku zawarcia transakgcji instrumentu
pochodnego na stope procentowg (FRA, IRS, CIRS)
zmiany poziomu kasowych i terminowych stop
procentowych mogg mie¢ znaczacy, pozytywny lub
negatywny, wptyw na wycene danego instrumentu
finansowego.

IL.I. TERMINOWA TRANSAKCJA NA STOPE
PROCENTOWA (FRA)

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
dtugu.

Terminowa transakcja na stope procentowg (inaczej
zwana FRA, Forward Rate Agreement lub Transakcjg
przyszitej stopy procentowej) to transakcja stuzgca
zabezpieczeniu ryzyka stopy procentowej w uzgodnionym
terminie w przysztosci. W dacie zawarcia transakcji FRA
strony ustalajg statg stope FRA, po ktérej bedg rozliczac¢
sie w okreSlonym z goéry dniu w przysziosci od
uzgodnionej kwoty nominalnej FRA. Kwota nominalna
FRA ma charakter wylgcznie referencyjny, stuzy jedynie
naliczeniu ptatnosci odsetkowych dla kazdej ze stron
transakcji FRA.

Kupujacy FRA jest ptatnikiem statej stopy procentowej
w danej walucie. Uzgodniona w dniu zawarcia transakcji
stopa FRA jest niezmienna w catym okresie trwania
transakcji. Kupujgcy FRA ponosi ryzyko, iz w dacie fixingu
stopy referencyjnej zmienna stopa referencyjna bedzie
nizsza od uzgodnionej w momencie zawarcia transakcji
stopy FRA. W takim przypadku kupujgcy FRA musi liczy¢
sie ze stratg w dacie rozliczenia okresu FRA, wynikajgca
z réznicy miedzy zmienng stopg referencyjng a stopg
FRA, kalkulowang od nominatu transakcji za dany okres
FRA.

Sprzedajagcy FRA jest ptatnikiem zmiennej stopy
referencyjnej w danej walucie. Uzgodniona w dniu
zawarcia transakcji stopa FRA jest niezmienna w catym
okresie trwania transakcji. Sprzedajagcy FRA ponosi
ryzyko, iz w dacie fixingu stopy referencyjnej zmienna
stopa referencyjna bedzie wyzsza od uzgodnionej stopy
FRA. W takim przypadku sprzedajgcy FRA musi liczy¢ sig
ze stratg w dacie rozliczenia okresu FRA, wynikajaca z
réznicy miedzy zmienng stopg referencyjng a stopag
realizacji FRA, kalkulowang od nominatu transakcji za
dany okres FRA.

Transakcje FRA realizowane sg w oparciu o limit
skarbowy lub depozyt zabezpieczajacy, ktéry obcigzany
jest w wysokosci odpowiadajgcej przyjetym przez Bank
wagom ryzyka. W takim przypadku w transakcji FRA
wystepuje mechanizm dzwigni finansowej. Relatywnie
mate zmiany poziomu biezgcych i terminowych stop
procentowych bedg mialy znaczaco wigkszy (pozytywny
lub negatywny) wptyw na wycene transakcji.

Przyktad:

Za jeden miesigc Przedsigbiorstwo planuje zaciggng¢
9-miesieczng pozyczke od firmy-matki w wysokosci
2 000 000 PLN, o nominale statym w catym okresie
kredytowania, od ktérej odsetki naliczane bedag
w okresach kwartalnych, wedtug zmiennej stopy WIBOR
3M. Z uwagi na fakt, ze Przedsigbiorstwo oczekuje
wzrostu  stop  procentowych, podejmuje decyzje
o zabezpieczeniu ryzyka stopy procentowej w catym
okresie finansowania poprzez zakup serii transakcji FRA
o nastepujgcych parametrach:

- FRA 1 x4 -4,29% p.a.
- FRA 4 x7 —4,34% p.a.
- FRA 7 x 10 - 4,58% p.a.

Aktualnie WIBOR 3M ksztattuje sie na poziomie 4,20%
p.a.

Zakup FRA 1 x 4 umozliwia Przedsigbiorstwu
zabezpieczenie 3-miesiecznego okresu odsetkowego,
ktory zaczyna sie za 1 miesigc, zakup FRA 4 x 7 -
3-miesiecznego okresu odsetkowego, ktéry zaczyna sig
za 4 miesigce, zakup FRA 7 x 10 — 3-miesiecznego okresu
odsetkowego, ktéry zaczyna si¢ za 7 miesiecy. Innymi
stowy, poprzez zakup serii FRA, Przedsigbiorstwo zyskuje
pewno$¢, ze jego koszt odsetkowy bedzie wynosit
odpowiednio 4,29% p.a. - w pierwszym okresie
odsetkowym, 4,34% p.a. — w drugim okresie odsetkowym
i 458% p.a. — w trzecim okresie odsetkowym, bez
wzgledu na ksztattowanie sig stopy WIBOR 3M.
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Rozliczenie réznicy odsetkowej FRA bedzie przebiegaé
co kwartat, oddzielnie dla kazdej z FRA. Rozliczenie
réznicy odsetkowej FRA 1 x 4 nastgpi za jeden miesigc,
rozliczenie roznicy odsetkowej FRA 4 x 7 - za cztery
miesigce, rozliczenie réznicy odsetkowej FRA 7 x 10 — za
siedem miesiecy. Poniewaz zabezpieczany okres
odsetkowy rozliczany jest niejako ,z gory”, kwota réznicy
odsetkowej FRA podlega dyskontowaniu do wartosci
biezacej. Poziom stopy referencyjnej zostanie ustalony na
2 dni robocze przed rozpoczeciem kazdego
3-miesiecznego okresu odsetkowego.

Jezeli dla pierwszego FRA stopa referencyjna WIBOR 3M
wzro$nie do poziomu 5,00% p.a., kwota rdznicy
odsetkowej FRA bedzie nalezna kupujgcemu FRA, czyli
Przedsigbiorstwu. Kwota réznicy odsetkowej FRA
zostanie obliczona jako

(5,00% p.a. - 4,29% p.a.) * 2 000 000 * 90/365 = 3501,37
PLN, zdyskontowana do wartosci biezgcej stopg WIBOR
3M (5,000 p.a) i wyptacona na rachunek
Przedsigbiorstwa w kwocie 3458,73 PLN.

Kwota odsetek od pozyczki zostanie naliczona wedtug
stopy WIBOR 3M, czyli 5,00% p.a. i przekazana na sptate
zobowigzania po zakonczeniu okresu odsetkowego.
Kwota roéznicy odsetkowej FRA wyptacona z tytutu
rozliczenia FRA ma zrekompensowa¢ wzrost stopy
WIBOR 3M z poziomu 4,29% p.a. (stopa FRA) do 5,00%
p.a.

W przeciwnym wypadku, jezeli dla pierwszego FRA stopa
referencyjna WIBOR 3M spadnie do poziomu 3,60% p.a.,
réznica odsetkowa FRA bedzie nalezna sprzedajgcemu
FRA, czyli Bankowi. Réznica odsetkowa FRA zostanie
obliczona jako:

(4,29% p.a. - 3,60% p.a.)* 2 000 000 * 90/365 = 3402,74
PLN.

Roéznica odsetkowa FRA zostanie zdyskontowana do
warto$ci biezacej stopg WIBOR 3M (3,60% p.a.)
i obcigzy rachunek Przedsiebiorstwa kwotg 3372,80 PLN.
Kwota odsetek od pozyczki zostanie naliczona wedtug
stopy WIBOR 3M, czyli 3,60% p.a. i przekazana na sptate
zobowigzania po zakonczeniu okresu odsetkowego.
Roéznice odsetkowe zaptacone z tytutu rozliczenia FRA
majg niejako podnies¢ koszt finansowania do poziomu
4,29% p.a.

Wedlug tego samego schematu zostang rozliczone
pozostate dwie transakcje FRA.

taczny koszt finansowania zobowigzania stanowi
ztozenie stopy FRA i ewentualnej marzy kredytowe;j.
Nalezy pamieta¢, ze FRA zabezpiecza jedynie zmiany
stopy WIBOR, bez uwzglednienia marzy kredytowej.

Z zawieraniem transakcji FRA wiagze sie ryzyko kredytowe
Banku, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez Bank do
regulowania swoich zobowigzan w terminie, w tym ryzyko
upadiosci Banku. Ryzyko to moze skutkowaé nie
dokonaniem przez Bank pfatnosci na rzecz Klienta, ktore
wynikajg z warunkéw zawartych transakcji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
zawartych na podstawie odpowiedniego regulaminu
transakcji FRA nie sa $rodkami objetymi ochrong
gwarancyjng w rozumieniu Ustawy z dnia 10 czerwca
2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie

gwarantowania depozytéw oraz przymusowej
restrukturyzaciji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajgcych z zawartych transakcji FRA, istnieje

mozliwo$¢é, w warunkach przewidzianych prawem,
zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji
zobowigzan na zasadach okreslonych w Ustawie o BFG.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentow finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku danych

instrumentow finansowych.

Na kwotowanie transakcji FRA w momencie zawarcia
transakcji oraz pdzniejszg zmiang jej wartosci rynkowej
wplyw maja nastepujgce czynniki: kwota nominalna
i waluta transakcji, biezace kwotowania stop
procentowych na termin odpowiadajgcy aktualnej
dtugosci transakc;ji i - w przypadku wyceny istniejacej juz
transakcji — dodatkowo poziom uzgodnionej stopy FRA.

Im dluzszy termin transakcji, tym zmienno$¢ stopy
procentowej jest wigksza, a co za tym idzie wieksze
ryzyko zmiany warto$ci kontraktu.

Dodatkowo, przed zawarciem transakcji, Klient powinien
upewni¢ sie¢ co do ptynnosci danego rynku oraz
ograniczen co do technicznych mozliwosci otwarcia lub
zamknigcia pozycji (warunkéw sktadania zlecen zawarcia
transakcji w godzinach pracy Banku). Klient powinien bra¢
pod uwage ryzyko zmniejszenia lub braku ptynnosci na

danym rynku, co moze skutkowaé mniej korzystng ceng
dla negocjowanej transakcji. Skutkiem przedmiotowych
ograniczen moze byé réwniez brak zapewnienia przez
Bank Millennium mozliwosci zawarcia i realizacji
transakcji kupna i sprzedazy instrumentu finansowego w
dowolnie wybranym przez Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i
zaciggniecia innych dodatkowych zobowigzan, w
tym zobowigzan warunkowych, dodatkowych do
kosztéw kupna instrumentu finansowego .

Rozliczenie réznicy odsetkowej FRA ma charakter
rozliczen netto. Kwota réznicy odsetkowej FRA stanowi
zdyskontowang do wartosci biezacej roéznice miedzy
zmienng stopg referencyjng przypadajacg na dany okres
rozliczeniowy a statg stopg FRA, kalkulowang od
nominatu transakcji za dany okres FRA.

W przypadku gdy stopa referencyjna przypadajgca na
dany okres rozliczeniowy jest nizsza niz uzgodniona
w dacie zawarcia transakcji stopa realizacji FRA, kwota
rozliczenia za dany okres rozliczeniowy nalezna jest
sprzedajgcemu FRA.

W przypadku gdy stopa referencyjna przypadajgca na
dany okres FRA jest wyzsza niz uzgodniona w dacie
zawarcia transakcji stopa realizacji FRA, kwota rozliczenia
nalezna jest kupujacemu FRA.

Zawarcie transakcji FRA wigze sie z zaciggnigciem przez
Klienta dodatkowych zobowigzan zwigzanych z
wymogiem utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
na warunkach opisanych w odpowiednim regulaminie

4.0pis wymogoéw zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowiazan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Transakcja FRA realizowana jest w oparciu o limit
skarbowy lub depozyt zabezpieczajgcy w formie
przewtaszczenia $rodkéw pienieznych. Zabezpieczenie
transakcji (depozyt zabezpieczajacy lub obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia transakcji.

Wycena ekspozycji Banku wzgledem Klienta zalezy m.in.
od zmiany poziomu biezgcych i terminowych stop
procentowych i moze podlega¢ gwattownym zmianom.
W przypadku gdy negatywna wycena przewyzszy warto$¢
sumy przyznanego limitu skarbowego oraz
ustanowionego depozytu zabezpieczajgcego, Klient
zostanie wezwany do uzupetnienia zabezpieczenia na
warunkach opisanych w Regulaminie. Suma potrzebna do
uzupetnienia zabezpieczenia moze w okreslonych
warunkach rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne
obcigzenie dla Klienta. W przypadku uchybienia temu
obowigzkowi Bank bedzie miat prawo, na warunkach
opisanych w Regulaminie, do przedterminowego
zamknigcia, rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieplynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych.

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czedciowego zamknigcia transakcji FRA  wylgcznie
poprzez zawarcie transakcji zamykajacej tj. transakc;ji
FRA na warunkach przeciwstawnych do zawartej
transakg;ji.

W kazdym przypadku warunki transakcji zamykajgcej
uzgadniane sg przez Strony transakcji na podstawie
aktualnych kwotowan stawek FRA obowigzujgcych w dniu
zawarcia przez Klienta transakcji zamykajgcej.

Przyktad 1:
W przypadku, gdy strong kupujacg FRA byt Klient
zawarcie transakcji zamykajacej  (przeciwstawnej)

oznacza sprzedaz przez Klienta transakcji FRA na
pierwotnie uzgodniong date rozliczenia okresu FRA oraz
z tym samym umownym okresem rozliczenia FRA.

Jezeli stopa FRA uzgodniona dla transakcji zamykajacej,
(tj. transakcji sprzedazy FRA przez Klienta), jest wyzsza
niz pierwotnie uzgodniona stopa zakupu FRA, Klient
zamyka transakcje z zyskiem, kalkulowanym jako réznica
miedzy stopg FRA w transakcji sprzedazy przez Klienta a
stopg FRA w transakcji kupna przez Klienta, za okres

FRA, pomnozong przez nominat
zamknigciu.

W przeciwnym wypadku, Jezeli stopa FRA uzgodniona
dla transakcji zamykajacej, (tj. transakcji sprzedazy FRA
przez Klienta), jest nizsza niz pierwotnie uzgodniona
stopa zakupu FRA, Klient zamyka transakcje ze strata,
kalkulowang jako réznica migdzy stopg FRA w transakcji
zakupu przez Klienta a stopg FRA w transakcji sprzedazy
przez Klienta, za okres FRA, pomnozong przez nominat
FRA podlegajgcy zamknieciu.

W obydwu przypadkach Kwota rozliczenia FRA jest
zdyskontowang do daty rozliczenia FRA na zasadach
opisanych w regulaminie.

FRA podlegajacy

Przyktad 2:
W przypadku, gdy strong sprzedajgca FRA byt Klient
zawarcie transakcji zamykajacej  (przeciwstawnej)

oznacza zakup przez Klienta transakcji FRA na pierwotnie
uzgodniong date rozliczenia okresu FRA oraz z tym
samym umownym okresem rozliczenia FRA.

Jezeli stopa FRA uzgodniona dla transakcji zamykajacej,
(tj. transakcji zakupu FRA przez Klienta), jest nizsza niz
pierwotnie uzgodniona stopa sprzedazy FRA, Klient
zamyka transakcje z zyskiem, kalkulowanym jako réznica
miedzy stopg FRA w transakcji zakupu przez Klienta a
stopg FRA w transakcji sprzedazy przez Klienta, za okres
FRA, pomnozong przez nominat FRA podlegajacy
zamknigciu.

W przeciwnym wypadku, Jezeli stopa FRA uzgodniona
dla transakcji zamykajacej, (tj. transakcji zakupu FRA
przez Klienta), jest wyzsza niz pierwotnie uzgodniona
stopa sprzedazy FRA, Klient zamyka transakcje ze strata,
kalkulowang jako réznica migdzy stopg FRA w transakcji
zakupu FRA przez Klienta a stopg FRA w transakcji
sprzedazy FRA przez Klienta, za okres FRA, pomnozong
przez nominat FRA podlegajacy zamknigciu. W obydwu
przypadkach kwota rozliczenia FRA jest zdyskontowang
do daty rozliczenia FRA na zasadach opisanych w
regulaminie.

Kwota stanowigca naleznos¢ lub zobowigzanie Klienta
moze na drodze uzgodnien Stron podlegaé
wczesniejszemu rozliczeniu poprzez zdyskontowanie jej
za okres od pierwotnie uzgodnionej daty rozliczenia FRA
do daty zawarcia transakcji zamykajgcej. W takim
przypadku stanie si¢ wymagalnym zobowigzaniem
Klienta lub Banku juz w tej dacie.

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwosci anulowania lub
zmiany parametrow zawartej transakcji FRA.

6. Inne ryzyka.

Klient, zawierajgc transakcje na rynku stopy procentowej,
powinien bra¢ pod uwage réwniez inne ryzyka
o charakterze prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz
operacyjnym, niezalezne od Banku Millennium, w tym
ryzyko zwigzane z brakiem dostgpnosci danego
wskaznika referencyjnego i mozliwoscia wyznaczenia
wskaznika alternatywnego, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, na zasadach okreslonych w
,Regulaminie zawierania transakcji skarbowych w Banku
Millennium S.A.”.

ILIl. TRANSAKCJA ZAMIANY STOP
PROCENTOWYCH (IRS)

1. Wskazanie ryzyka zwigzanego 2z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wpltywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Transakcja zamiany stop procentowych (inaczej zwana
IRS Interest Rate Swap lub Swapem odsetkowym) to
w najprostszym przypadku ztozenie dwéch lub wiekszej
liczby kontraktéw FRA.
Ekonomicznie jest to umowa migdzy stronami polegajgca
na dokonywaniu okresowych ptatnosci odsetkowych
w okre$lonych datach w przysztosci, od z géry
okreslonego nominatu. Nominat IRS ma wigc, tak samo
jak w przypadku transakcji FRA, charakter wytacznie
referencyjny i stuzy wytgcznie naliczeniu ptatnosci
odsetkowych.
Ptatnik odsetek naliczanych wedtug stopy IRS, inaczej
zwanej stopg swapowa (statej lub zmiennej) okreslany jest
mianem kupujgcego IRS. Uzgodniona w dniu zawarcia
transakcji stopa swapowa jest niezmienna w catym
okresie trwania transakcji. Kupujgcy IRS ponosi ryzyko, iz
w catym okresie trwania transakcji lub w jej czesci,
zmienna stopa referencyjna spadnie ponizej poziomu
uzgodnionej stopy swapowej. W takim przypadku
kupujacy IRS musi liczy¢ sie ze stratg w danym okresie
rozliczeniowym, wynikajacg z réznicy miedzy zmienng
stopg referencyjng a stopg swapowg kalkulowang od
nominatu transakcji.
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Ptatnik odsetek wedtug zmiennej stopy referencyjnej
okreslany jest mianem sprzedajgcego IRS. Uzgodniona w
dniu zawarcia transakcji stopa swapowa jest niezmienna
w calym okresie trwania transakcji. Sprzedajgcy IRS
ponosi ryzyko, iz w catym okresie trwania transakgji lub w
jej czesci, zmienna stopa referencyjna wzrosnie powyzej
poziomu uzgodnionej stopy swapowej. W takim
przypadku sprzedajacy IRS musi liczy¢ sie ze stratg w
danym okresie rozliczeniowym, wynikajaca z réznicy
miedzy zmienng stopg referencyjng a stopg swapowg
kalkulowang od nominatu transakcji.

Przyktad

W dniu 01.01.2010 Przedsiebiorstwo zaciggneto kredyt, w
ktorym ptaci miesiecznie odsetki oparte na zmiennej
stopie procentowej uzaleznionej od poziomu
jednomiesigcznej stawki WIBOR (WIBOR 1M). Kwota
kredytu wynosi 20 000 000 PLN, a WIBOR 1M
w momencie podpisywania umowy kredytowej ksztattuje
sie¢ na poziomie 4,00% p.a. Przy takich poziomach stop
procentowych  miesigczny koszt odsetkowy dla
Przedsigbiorstwa, przy zatozeniu 31 dni kalendarzowych
W miesigcu, wynosi¢ bedzie w zaokragleniu 67 945,21
PLN (20 000 000 * 4,00% * 31/365). Z uwagi na fakt, ze w
okresie kredytowania poziom stop procentowych na rynku
moze sie zmieni¢, mierzona w PLN warto$¢ miesiecznych
obcigzen odsetkowych dla Przedsiebiorstwa moze
ksztattowac sie nastepujgco:

o W przypadku gdy stopa WIBOR 1M wzros$nie, koszt

odsetkowy Przedsiebiorstwa mierzony w PLN bedzie
wyzszy. Przyktadowo, przy poziomie stopy WIBOR
1M réwnym 5,00% p.a., miesigczny koszt odsetkowy
Przedsigbiorstwa, przy  zatozeniu 31 dni
kalendarzowych w miesigcu, wynidéstby 84 931,51
PLN);
W przypadku gdy stopa WIBOR 1M spadnie, koszt
odsetkowy Przedsiebiorstwa mierzony w PLN bedzie
nizszy. Przykladowo, przy poziomie WIBOR 1M
rownym 3,50% p.a. miesigczny koszt odsetkowy
Przedsiebiorstwa, przy  zatozeniu 31 dni
kalendarzowych w miesigcu, wyniéstby okoto 59
452,05 PLN.

W celu zabezpieczenia sie¢ przed wzrostem stop
procentowych Przedsigbiorstwo moze  zawrzeé
z Bankiem transakcje IRS, w ktorej Klient zobowigze sie
do ptatnosci odsetek opartych na statej stopie procentowe;j
ustalanej w momencie zawarcia transakcji, na przyktad
4,00% p.a., a Bank zobowigze si¢ do ptatnosci odsetek
opartych na zmiennej stopie procentowej (stopa
referencyjna) — WIBOR 1M. W dniu zawarcia strony
ustalajg daty obserwacji stopy referencyjnej oraz daty
rozliczenia, czyli wymiany odsetek. Standardowo daty
wymiany ptatnosci odsetkowych przypadajg na dwa dni
robocze po dacie ustalenia stopy referencyjne;j.
Rozliczenie pojedynczej ptatnosci odsetkowej w IRS,
w zaleznosci od poziomu kursu referencyjnego, bedzie
przebiegato w nastepujgcy sposob:

e Przypadek 1 - stopa referencyjna WIBOR 1M jest na

poziomie 5,00% p.a., 31 dni kalendarzowych
w miesigcu. Poniewaz stata stopa procentowa
(4,00% p.a.) ustalona w transakcji IRS jest nizsza od
stopy referencyjnej (5,00% p.a.), Bank uzna
rachunek Przedsigbiorstwa kwotg wynikajaca
z réznicy miedzy stopg referencyjng a stopg IRS
pomnozong przez nominat transakcji za dany okres
odsetkowy, tj. (5,00% - 4,00%) x 20 000 000 x 31/365
=16 986,30 PLN.
Przypadek 2 - stopa referencyjna WIBOR 1M jest na
poziomie 3,00% p.a., 31 dni kalendarzowych
w miesigcu. Poniewaz stata stopa procentowa
(4,00% p.a.) ustalona w transakcji IRS jest wyzsza od
stopy referencyjnej (3,00% p.a.), Bank obcigzy
rachunek Przedsiebiorstwa kwotg wynikajgca
z roéznicy miedzy stopg IRS a stopg referencyjna,
pomnozong przez nominat transakcji za dany okres
odsetkowy, tj. (4,00%—-3,00%) x 20 000 000 x 31/365
=16 986,30 PLN.

Jak wida¢ na powyzszym przykiadzie, stata stopa IRS
wyznacza  maksymalny  koszt  odsetkowy dla
Przedsigbiorstwa w okresie, na ktérym byta zawarta
transakcja.

Transakcje IRS realizowane sg w oparciu o limit skarbowy
lub depozyt zabezpieczajgcy w formie przewtaszczenia
$rodkéw pienieznych, ktére obcigzane sg w wysokosci
odpowiadajacej przyjetym przez Bank wagom ryzyka. W
takim przypadku w transakcji IRS wystepuje mechanizm
dzwigni finansowej. Relatywnie mate zmiany poziomu
biezacych i terminowych stép procentowych bedg miaty
znaczgco wigkszy (pozytywny lub negatywny) wpltyw na
wycene transakciji.

Z zawieraniem Transakcji Zamiany Stép Procentowych
(IRS) wiaze sie ryzyko kredytowe Banku, to jest ryzyko

utraty zdolnosci przez Bank do regulowania swoich
zobowigzan w terminie, w tym ryzyko upadtosci Banku.
Ryzyko to moze skutkowaé nie dokonaniem przez Bank
ptatnosci na rzecz Klienta, ktore wynikajg z warunkéw
zawartych transakcji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajgce z
zawartych na podstawie odpowiednich regulaminéw
Transakcji Zamiany Stép Procentowych (IRS) nie sg
$Srodkami objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu
Ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajgcych z zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw Transakcji Zamiany Stép Procentowych
(IRS) , istnieje mozliwo$¢, w warunkach przewidzianych
prawem, zastosowania instrumentu umorzenia lub
konwersji zobowigzan na zasadach okreslonych w
Ustawie o BFG.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych Ilub ograniczen
dotyczacych  dostepnosci rynku danych

instrumentéw finansowych.

Na kwotowanie transakcji IRS w momencie zawarcia
transakcji oraz pdzniejszg zmiane jej wartosci rynkowej
wplyw majg biezagce kwotowania nastepujgcych
parametréw rynkowych:

strona transakcji (kupno/sprzedaz IRS),
nominat i waluta transakgji IRS,

dtugos¢ transakcji IRS,

biezgce  kwotowania  krotkoterminowych
procentowych (do 1 roku) w danej walucie,
biezgce kwotowania stép swapowych w danej
walucie na termin odpowiadajgcy aktualnej dtugosci
transakcji,

harmonogram amortyzacji transakcji swapowej,
czestotliwo$¢ wymiany ptatnosci odsetkowych,
poziom stopy referencyjnej,

baza odsetkowa dla stopy referencyjnej,

baza odsetkowa dla stopy swapowe;.

stép

W przypadku wyceny trwajgcej juz transakcji — dodatkowo
na wycene wptywa poziom uzgodnionej stopy IRS.

Im dtuzszy termin rozliczenia transakcji, tym zmiennos$¢
stopy procentowej jest wigksza, a co za tym idzie wigksze
ryzyko zmiany wartosci kontraktu.

Dodatkowo, przed zawarciem transakcji, Klient powinien
upewni¢ si¢ co do plynnosci danego rynku oraz
ograniczen co do technicznych mozliwosci otwarcia lub
zamknigcia pozycji (warunkéw sktadania zlecen zawarcia
transakcji w godzinach pracy Banku).

Klient powinien braé pod uwage ryzyko zmniejszenia lub
braku ptynnosci na danym rynku, co moze skutkowaé
mniej korzystng ceng dla negocjowanej transakgji.
Skutkiem przedmiotowych ograniczen moze by¢ réwniez
brak zapewnienia przez Bank Millennium mozliwosci
zawarcia i realizacji transakcji kupna i sprzedazy
instrumentu finansowego w dowolnie wybranym przez
Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i
zaciagniecia innych dodatkowych zobowiagzan,
w tym zobowigzan warunkowych, dodatkowych
do kosztéw kupna instrumentu finansowego.

W przypadku rozliczenia w transakcji IRS danego okresu
rozliczeniowego rozliczenia bedg mialy charakter
rozliczen netto. Kwota rozliczenia stanowi réznice migdzy
zmienng stopg referencyjng przypadajacg na dany okres
rozliczeniowy a statg stopg swapowg, kalkulowang od
nominatu transakcji, za dany okres rozliczeniowy. W
przypadku gdy stopa referencyjna przypadajgca na dany
okres rozliczeniowy jest wyzsza niz uzgodniona stopa
swapowa, kwota rozliczenia za dany okres rozliczeniowy
nalezna jest Kupujacemu IRS. W przypadku gdy stopa
referencyjna przypadajgca na dany okres rozliczeniowy
jest nizsza niz uzgodniona stopa swapowa, kwota
rozliczenia nalezna jest Sprzedajgcemu IRS.

Zawarcie transakcji IRS wigze sie z zaciagnigciem przez
Klienta dodatkowych zobowigzan zwigzanych z
wymogiem utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
na warunkach opisanych w odpowiednim regulaminie.

4.0pis wymogow zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowiazan, koniecznych w przypadku

inwestowania w dany instrumentow

finansowych.

rodzaj

Transakcja IRS realizowana jest w oparciu o limit
skarbowy lub depozyt zabezpieczajgcy w formie
przewtaszczenia $rodkéw pienieznych. Zabezpieczenie
transakcji (depozyt zabezpieczajacy lub obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia transakcji.

. Wycena ekspozycji Banku wzgledem Klienta zalezy m.in.
od zmiany poziomu biezgcych i terminowych stop
procentowych i moze podlega¢ gwattownym zmianom.
W przypadku gdy negatywna wycena przewyzszy wartos¢
sumy przyznanego limitu skarbowego oraz
ustanowionego depozytu zabezpieczajgcego, Klient
zostanie wezwany do uzupetnienia zabezpieczenia na
warunkach opisanych w Regulaminie. Suma potrzebna do
uzupetnienia zabezpieczenia moze w okreslonych
warunkach rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne
obcigzenie dla Klienta. W przypadku uchybienia temu
obowigzkowi Bank bedzie miat prawo, na warunkach
opisanych w Regulaminie, do przedterminowego
zamknigcia, rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5. Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentow
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje
o obostrzeniach oraz orientacyjne ramy
czasowe sprzedazy instrumentu finansowego
pozwalajace na odzyskanie kosztow
poczatkowych transakcji na danym rodzaju
instrumentéw finansowych.

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czesciowego zamknigcia i rozliczenia transakcji IRS
poprzez kompensacje wzajemnych niewymagalnych
zobowigzan stron tj. poprzez uzgodnienie z Bankiem i
rozliczenie kwoty rozliczenia IRS.

Agentem kalkulacyjnym kwoty rozliczenia IRS jest Bank.
Kwota rozliczenia obliczana jest na podstawie biezgcej
wyceny transakcji IRS, na ktérg wptyw majg czynniki
opisane w pkt 1l.1l.2. Na ich podstawie bank poréwnuje
warto$¢ biezaca przyszlych zobowigzan ptatnika stopy
IRS (statej lub zmiennej) z wartoscig biezacg przysztych
zobowigzan pfatnika stopy referencyjne;j.

Strong zobowigzang do zapfaty kwoty rozliczenia IRS jest
strona, ktérej zdyskontowana warto$¢ przysztych
zobowigzan jest wyzsza. W uzgodnionej dacie ptatnosci
kwoty rozliczenia IRS, kwota ta staje si¢ wymagalnym
zobowigzaniem.

Przyktad 1:

Jezeli w transakgji IRS ptatnikiem statej stopy procentowej
IRS jest Klient, a warto$¢ biezgca przysztych zobowigzan
naliczanych wedtug uzgodnionej stopy IRS (zobowigzanie
Klienta) jest wyzsza niz warto$¢ biezaca przyszitych
zobowigzan naliczanych wediug stopy referencyjnej
(zobowigzanie Banku), strong zobowigzang do zaptaty
kwoty rozliczenia IRS jest Klient.

W  przeciwnym wypadku, jezeli warto$¢ biezaca
przyszlych zobowigzan naliczanych wedtug uzgodnionej
stopy IRS (zobowigzanie Klienta) jest nizsza niz warto$¢
biezgca przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
referencyjnej (zobowigzanie Banku), strong zobowigzang
do zaptaty kwoty rozliczenia IRS jest Bank.

Przyktad 2:

Jezeli w transakcji IRS ptatnikiem statej stopy procentowej
IRS jest Bank, a warto$¢ biezgca przysztych zobowigzan
naliczanych wedtug uzgodnionej stopy IRS (zobowigzanie
Banku) jest wyzsza niz warto$¢ biezgca przyszlych
zobowigzan naliczanych wedtug stopy referencyjnej
(zobowigzanie Klienta), strong zobowigzang do zaptaty
kwoty rozliczenia IRS jest Bank.

W  przeciwnym wypadku, jezeli wartos¢ biezaca
przyszilych zobowigzan naliczanych wedtug uzgodnionej
stopy IRS (zobowigzanie Banku) jest nizsza niz warto$¢
biezgca przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
referencyjnej (zobowigzanie Klienta), strong zobowigzang
do zaptaty kwoty rozliczenia IRS jest Klient.

Bank zastrzega sobie prawo do skorygowania kwoty
rozliczenia IRS o kwotg kosztéw poniesionych w zwigzku
z zamknigciem transakcji na rynku miedzybankowym
(cost-to-close).

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwosci anulowania lub
zmiany parametrow zawartej transakgji.
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6. Inne ryzyka.

Klient, zawierajac transakcje na rynku stopy procentowe;j,
powinien bra¢ pod uwage réwniez inne ryzyka
o charakterze prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz
operacyjnym, niezalezne od Banku Millennium, w tym
ryzyko zwigzane z brakiem dostgpnosci danego
wskaznika referencyjnego i mozliwoscig wyznaczenia
wskaznika alternatywnego, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, na zasadach okreslonych w
,Regulaminie zawierania transakcji skarbowych w Banku
Millennium S.A.”.

ILIIl. WALUTOWA TRANSAKCJA ZAMIANY STOP
PROCENTOWYCH (CIRS)

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane z
niewyplacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Transakcja Walutowej zamiany stép procentowych
(inaczej zwana  transakcja Swapa  walutowo-
odsetkowego, Cross-Currency Interest Rate Swap, CIRS
lub CCIRS) stanowi pozabilansowg zamiane kredytu
denominowanego w jednej walucie, indeksowanego do
statej lub zmiennej stopy procentowej na zobowigzanie
w innej walucie, indeksowane do statej lub zmiennej stopy
procentowe;j.
W przypadku transakcji CIRS, w zaleznosci od kierunku
transakcji, mozna rozrézni¢ osiem podstawowych profiléw
ryzyka:
e Zamiana kredytu w  walucie bazowej,
indeksowanego do zmiennej stopy procentowej
w walucie bazowej na kredyt w walucie
kwotowanej, indeksowany do statej stopy
procentowej w walucie kwotowanej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko ostabienia sig¢ waluty
bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko spadku stopy
procentowej w walucie bazowej oraz ryzyko spadku
stopy procentowej w walucie kwotowanej (ryzyko
stopy procentowej).
e Zamiana kredytu w  walucie bazowej,
indeksowanego do zmiennej stopy procentowej
w walucie bazowej na kredyt w walucie
kwotowanej, indeksowany do zmiennej stopy
procentowej w walucie kwotowanej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko ostabienia si¢ waluty
bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej (ryzyko
kursu walutowego), ryzyko spadku stopy procentowej
w walucie bazowej oraz ryzyko wzrostu stopy
procentowej w walucie kwotowanej (ryzyko stopy
procentowej).
e Zamiana  kredytu w  walucie bazowej,
indeksowanego do statej stopy procentowej
w walucie bazowej na kredyt w walucie
kwotowanej, indeksowany do stalej stopy
procentowej w walucie kwotowanej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko ostabienia sig¢ waluty
bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko wzrostu stopy
procentowej w walucie bazowej oraz ryzyko spadku
stopy procentowej w walucie kwotowanej (ryzyko
stopy procentowej).
e Zamiana kredytu w  walucie bazowej,
indeksowanego do statej stopy procentowej
w walucie bazowej na kredyt w walucie
kwotowanej, indeksowany do zmiennej stopy
procentowej w walucie kwotowanej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko ostabienia sig¢ waluty
bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko wzrostu stopy
procentowej w walucie bazowej oraz ryzyko wzrostu
stopy procentowej w walucie kwotowanej (ryzyko
stopy procentowej).
e Zamiana kredytu w walucie kwotowanej,
indeksowanego do zmiennej stopy procentowej
w walucie kwotowanej na kredyt w walucie
bazowej, indeksowany do statej stopy
procentowej w walucie bazowej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko wzmocnienia sig
waluty bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko spadku stopy
procentowej w walucie kwotowanej oraz ryzyko
spadku stopy procentowej w walucie bazowej (ryzyko
stopy procentowe;j).

e Zamiana kredytu w walucie kwotowanej,
indeksowanego do zmiennej stopy procentowej
w walucie kwotowanej na kredyt w walucie
bazowej, indeksowany do zmiennej stopy
procentowej w walucie bazowej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko wzmocnienia sig
waluty bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko spadku stopy
procentowej w walucie kwotowanej oraz wzrostu
stopy procentowej w walucie bazowej (ryzyko stopy
procentowej).

Zamiana kredytu w walucie kwotowanej,
indeksowanego do statej stopy procentowej
w walucie kwotowanej na kredyt w walucie
bazowej, indeksowany do stalej stopy
procentowej w walucie bazowej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko wzmocnienia sig
waluty bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko wzrostu stopy
procentowej w walucie kwotowanej oraz spadku
stopy procentowej w walucie bazowej (ryzyko stopy
procentowej).

Zamiana kredytu w walucie kwotowanej,
indeksowanego do stalej stopy procentowej
w walucie kwotowanej na kredyt w walucie
bazowej, indeksowany do zmiennej stopy
procentowej w walucie bazowej. W takim
przypadku Klient ponosi ryzyko wzmocnienia sig
waluty bazowej do waluty kwotowanej w stosunku do
uzgodnionego kursu wymiany koncowej w CIRS
(ryzyko kursu walutowego), ryzyko wzrostu stopy
procentowej w walucie kwotowanej oraz wzrostu
stopy procentowej w walucie bazowej (ryzyko stopy
procentowej).

Uzgodniony w momencie zawarcia transakcji kurs
wymiany poczgtkowej i koncowej w CIRS oraz stopa
swapowa (zmienna lub stata stopa procentowa) sg
niezmienne w catym okresie trwania transakcji.

Transakcje CIRS realizowane sg w oparciu o limit
skarbowy lub depozyt zabezpieczajgcy w formie
przewtaszczenia srodkéw pienieznych, ktére obcigzane
sg w wysokosci odpowiadajacej przyjetym przez Bank
wagom ryzyka. W takim przypadku w transakcji CIRS
wystepuje mechanizm dzwigni finansowej. Relatywnie
mate zmiany kursu walutowego oraz poziomu biezgcych i
terminowych stép procentowych bedg mialy znaczaco
wigkszy (pozytywny lub negatywny) wptyw na wyceng
ekspozycji Klienta.

Przyktad:

Przedsiebiorstwo zaciggneto 5-letni kredyt inwestycyjny o
nominale 3 000 000 EUR, oprocentowany wedtug
zmiennej stopy EURIBOR 1M, z zamiarem finansowania
kosztéw odsetkowych i rat kredytu z wplywow
eksportowych. Do sptaty pozostat 1 000 000 EUR
(jednorazowo w petnej kwocie na koniec okresu
kredytowania), z terminem wymagalnosci za 2 lata.
Poniewaz w czasie trwania okresu kredytowania
Przedsigbiorstwo zamienito walutg przychodéw z EUR na
PLN, pozostawienie = zobowigzania  kredytowego
w EUR generowatoby dla Przedsigbiorstwa ryzyko
wzrostu kursu walutowego EUR/PLN oraz ryzyko wzrostu
stép procentowych w EUR.

Aby dostosowa¢ walute zobowigzania do waluty
przychoddw i jednoczesnie zabezpieczy¢ ryzyko wzrostu
stop procentowych w PLN, w dniu 01.01.2010
Przedsigbiorstwo zawarto z Bankiem transakcje CIRS
o nastepujgcych parametrach:

Kwota nominalna w walucie bazowej: 1 000 000 EUR
e Kwota nominalna w walucie kwotowanej: 4 000 000
PLN

Kurs wymiany koncowej w CIRS: EUR/PLN 4,00
Brak wymiany poczatkowej nominatow

Brak amortyzacji nominatu

Data zapadalnos$ci CRS: 31.12.2012

Zmienna stopa procentowa w walucie bazowej:
EURIBOR 1M + 1,50%

Baza odsetkowa dla stopy procentowej w walucie
bazowej: act/360
Platnik zmiennej
bazowej: Bank
Stata stopa procentowa w walucie kwotowanej
w PLN: 4,70% p.a.

Baza odsetkowa dla stopy procentowej w walucie
kwotowanej act/365

Platnik statej stopy procentowej
kwotowanej: Przedsigbiorstwo
Umowna diugo$é okresu odsetkowego: miesigcznie.

w  walucie

stopy procentowej

w  walucie

Parametry CIRS zostaly tak dobrane, aby jak najpetniej
odzwierciedli¢ parametry zobowigzania kredytowego.
Poniewaz CIRS zostat zawarty w czasie trwania kredytu,

nie wystepuje wymiana poczatkowa kwot nominalnych.
Strony wymieniajg sie kwotami nominalnymi CIRS -
Przedsiebiorstwo kupuje 1 000 000 EUR po kursie 4,00 —
jedynie w dacie zapadalnosci CIRS. Poprzez koncowag
wymiane kwot nominalnych CIRS Przedsigbiorstwo
zabezpieczylo sobie kurs zakupu EUR na splate
zobowigzania kredytowego za 2 lata na poziomie 4,00.

W kolejnych miesiecznych okresach odsetkowych Bank
i Klient wymieniajg sie ptatnosciami odsetkowymi:

e Klient ptaci odsetki w PLN, naliczane od kwoty
nominalnej w wysokosci 4 000 000 PLN, wedtug
statej stopy 4,70% p.a. (act/365)

e Bank ptaci odsetki w EUR, naliczane od kwoty
nominalnej w wysokosci 1 000 000 EUR, wedtug
zmiennej stopy EURIBOR 1M + 1,50% (act/360)

Przy zatozeniu, ze parametry zawartej transakcji CIRS
catkowicie odzwierciedlajg parametry zobowigzania
kredytowego (w szczegolnosci co do kwoty nominalnej
CIRS, dlugosci okreséw odsetkowych, poziomu i daty
ustalania stopy procentowej w walucie bazowej),
przeptywy w EUR na rachunku Przedsigbiorstwa
wynikajace z tytutu zawarcia transakcji CIRS bedg réwne
co do wartosci przeptywom wynikajacym z zobowigzania
odsetkowego w EUR, jakie Przedsigbiorstwo przekazuje
do banku kredytujgcego. W opisanym powyzej
przyktadzie ,przeswapowana” zostata takze marza
kredytowa na stopie EURIBOR 1M.

Jezeli w dacie sptaty kredytu (réwnej dacie zapadalnosci
CIRS) kurs EUR/PLN bedzie wyzszy niz 4,00,
Przedsiebiorstwo odniesie dodatnie réznice kursowe
w wysokosci réznicy migdzy kursem biezgcym a kursem
wymiany koncowej w CIRS, pomnozong przez kwote
nominalng CIRS. Jezeli w dacie sptaty kredytu (réwnej
dacie zapadalnosci CIRS) kurs EUR/PLN spadnie ponizej
poziomu 4,00, Przedsiebiorstwo odniesie ujemne réznice
kursowe w wysokosci roznicy miedzy kursem wymiany
koncowej w CIRS a biezgcym kursem walutowym,
pomnozong przez kwotg nominalng CIRS.

Jezeli w danym okresie odsetkowym w czasie trwania
transakcji CIRS stopa procentowa w PLN bedzie
utrzymywaé sie powyzej poziomu 4,70% p.a,
Przedsiebiorstwo bedzie odnosi¢ w danym okresie
odsetkowym dodatnie réznice odsetkowe w PLN. Jezeli w
czasie trwania transakcji CIRS stopa procentowa w PLN
bedzie utrzymywaé sie ponizej poziomu 4,70% p.a.,
Przedsiebiorstwo bedzie odnosi¢ w danym okresie
odsetkowym ujemne réznice odsetkowe w PLN.

Poniewaz odsetki w EUR, jakie Klient otrzymuje w CIRS,
naliczane sg wedlug zmiennej stopy procentowej,
przychéd ten jest niewrazliwy na ryzyko stopy procentowej
w EUR. Ewentualny wzrost stopy EURIBOR 1M powoduje
zwiekszenie  przychodu odsetkowego w CIRS
i jednoczesne zwigkszenie zobowigzania odsetkowego w
kredycie. Spadek stopy EURIBOR 1M powoduje
zmniejszenie  przychodu odsetkowego w CIRS
i jednoczesne zmniejszenie zobowigzania odsetkowego w
kredycie.

Platnos$ci odsetkowe wynikajgce z transakcji CIRS mogag
zosta¢ rozliczone netto, bez dostawy waluty. W tym
przypadku Przedsigbiorstwo powinno dokonac
przewalutowania kwoty wptywu odsetkowego z EUR za
PLN po biezacym kursie walutowym.

Nalezy pamieta¢, ze zawarcie CIRS nie wprowadza
zadnych zmian w umowie kredytowej, dlatego transakcja
moze byé zawarta z Bankiem innym niz bank
kredytodawca.

Z zawieraniem Walutowych Transakcji Zamiany Stop
Procentowych wigze sie ryzyko kredytowe Banku, to jest
ryzyko utraty zdolnos$ci przez Bank do regulowania swoich
zobowigzan w terminie, w tym ryzyko upadtosci Banku.
Ryzyko to moze skutkowa¢ nie dokonaniem przez Bank
ptatnosci na rzecz Klienta, ktére wynikajg z warunkéw
zawartych transakcji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace
z zawartych na podstawie odpowiednich regulaminéw
Walutowych Transakcji Zamiany Stép Procentowych nie
sg $rodkami objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu
Ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajgcych z zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw Walutowych Transakcji Zamiany Stép
Procentowych, istnieje mozliwo$é, w warunkach
przewidzianych prawem, zastosowania instrumentu
umorzenia lub konwersji zobowigzan na zasadach
okreslonych w Ustawie o BFG.
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2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku  danych

instrumentéw finansowych.

Na kwotowanie transakcji CIRS w momencie zawarcia
transakcji wptyw majg nastgpujgce parametry rynkowe:
e strona transakcji (ptatnik stopy procentowej
w walucie bazowej/ptatnik stopy procentowej
w walucie kwotowanej),
* kwota nominalna i waluty transakcji,
e kurs/kursy wymiany poczgtkowej i koncowej kwot

nominalnych (kurs waluty bazowej za walute
kwotowanag),

o dlugosc transakgiji,

e biezgce kwotowania  krotkoterminowych  stép
procentowych (do 1 roku) dla kazdej z walut
transakgiji,

biezace kwotowania stop IRS dla kazdej z walut

transakcji na termin odpowiadajacy aktualnej

dtugosci transakcji,

e harmonogram zmian kwoty nominalnej,

e umowna dtugos¢ okresu odsetkowego,

e poziom uzgodnionej w CIRS stopy
w walucie bazowej (zmienna/stata),

e poziom uzgodnionej w CIRS stopy

w walucie kwotowanej (zmienna/stata),

baza odsetkowa dla stopy procentowej w walucie

bazowej,

baza odsetkowa dla stopy procentowej w walucie

kwotowane;.

procentowej

procentowej

W przypadku wyceny trwajgcej juz transakcji CIRS na
poézniejsza zmiang jej wartosci rynkowej najbardziej
znaczacy wplyw ma biezgcy poziom kursu walutowego
waluty bazowej za walutge kwotowang. Dodatkowo na
wyceng transakcji wplywajg zmiany biezacych
i terminowych stop procentowych w walucie bazowej
i walucie kwotowanej. Dlatego Klient musi liczy¢ sie ze
stratg w danym okresie rozliczeniowym wynikajacg ze
zmian obu tych parametréw - kursu walutowego lub stép
procentowych.

Przed zawarciem transakcji Klient powinien upewni¢ sig
co do plynnosci danego rynku oraz ograniczen co do
technicznych mozliwosci otwarcia lub zamknigcia pozycji
w godzinach pracy Banku. Klient powinien bra¢ pod
uwage ryzyko zmniejszenia lub braku ptynnosci na danym
rynku, co moze skutkowaé¢ mniej korzystng ceng dla
negocjowanej transakcji. Skutkiem przedmiotowych
ograniczen moze byé réwniez brak zapewnienia przez
Bank Millennium mozliwosci zawarcia
i przedterminowego zamknigcia transakcji CIRS
w dowolnie wybranym przez Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych  zobowigzan finansowych i
zaciaggniecia innych dodatkowych zobowigzan, w
tym zobowigzan warunkowych, dodatkowych do
kosztéw kupna instrumentu finansowego .

Rozliczenia danego okresu odsetkowego w CIRS moga
mie¢ charakter rozliczen z dostawg waluty lub rozliczen
réznicowych.

W przypadku rozliczenia réznicowego Klient bedzie miat
obowigzek dokonania transakcji przewalutowania kwot
wynikajgcych z wymiany ptatnosci odsetkowych lub
harmonogramu zmian kwoty nominalnej CIRS, chyba ze
Strony w umowie postanowig inaczej. Kwota rozliczenia
okresu odsetkowego stanowi réznice miedzy przeliczong
na walute kwotowana kwotg odsetek kalkulowanag wedtug
zmiennej/statej stopy procentowej w walucie bazowej, od
kwoty nominalnej w walucie bazowej za dany okres
odsetkowy, a kwotg odsetek kalkulowang wedlug
zmiennej/statej stopy procentowej w walucie kwotowane;j,
od kwoty nominalnej w walucie kwotowanej, za dany
okres odsetkowy.

Zawarcie transakcji CIRS wigze sig z zaciggnigciem przez
Klienta dodatkowych zobowigzan zwigzanych z
wymogiem utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
na warunkach opisanych w odpowiednim regulaminie.

4.0pis wymogow zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowigzan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Transakcje CIRS realizowane sg w oparciu o limit
skarbowy lub depozyt =zabezpieczajgcy w formie
przewtaszczenia $rodkéw pienieznych. Zabezpieczenie
transakcji (depozyt zabezpieczajacy lub obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia transakcji.

Wycena ekspozycji Banku wzgledem Klienta zalezy m.in.
od zmiany kursu walutowego oraz biezacych
i terminowych stép procentowych i moze podlegaé
gwattownym zmianom. W przypadku gdy negatywna
wycena przewyzszy warto$é sumy przyznanego limitu
skarbowego oraz ustanowionego depozytu
zabezpieczajgcego, Klient zostanie wezwany do
uzupetnienia zabezpieczenia na warunkach opisanych
w Regulaminie. Suma potrzebna do uzupetnienia
zabezpieczenia moze w okreslonych warunkach
rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne obcigzenie
dla Klienta. W przypadku uchybienia temu obowigzkowi
Bank bedzie miat prawo, na warunkach opisanych
w Regulaminie, do przedterminowego zamkniecia,
rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentow
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztoéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentéw finansowych.

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czes$ciowego zamkniecia i rozliczenia transakcji CIRS
poprzez kompensacje wzajemnych niewymagalnych
zobowigzan stron w walucie bazowej oraz w walucie
kwotowanej tj. poprzez uzgodnienie z Bankiem i
rozliczenie kwoty rozliczenia CIRS.

Agentem kalkulacyjnym kwoty rozliczenia CIRS jest Bank.
Kwota rozliczenia obliczana jest na podstawie biezgcej
wyceny transakcji CIRS, na ktérg wptyw majg czynniki
opisane w pkt ILIIl.2. Na ich podstawie Bank poréwnuje
warto$¢ biezgca przysztych zobowigzan (odsetkowych
oraz zwigzanych z wymiang nominatéw) ptatnika stopy
procentowej CIRS w walucie bazowej z wartoscig biezgca
przyszitych zobowigzan (odsetkowych oraz zwigzanych z
wymiang nominatéw) ptatnika stopy procentowej CIRS w
walucie kwotowanej. Warto$¢ biezaca przysztych
zobowigzan ptatnika stopy procentowej w walucie
bazowej przeliczana jest na walute kwotowang na
podstawie biezgcego kursu wymiany walutowej (spot).

Strong zobowigzang do zaptaty kwoty rozliczenia CIRS
jest strona, ktérej zdyskontowana warto$¢ przyszitych
zobowigzan wyrazona w walucie kwotowanej jest wyzsza.
W uzgodnionej dacie pfatnosci kwoty rozliczenia CIRS,
kwota ta staje sie wymagalnym zobowigzaniem.

Przyktad 1:

Jezeli w transakcji CIRS ptatnikiem stopy procentowej w
walucie bazowej (np. EURIBOR) jest Klient, a warto$¢
biezaca przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie bazowej (w tym wymiany
nominatéw CIRS) jest wyzsza niz warto$¢ biezaca
przyszlych zobowigzan naliczanych wedlug stopy
procentowej w walucie kwotowanej (w tym wymiany
nominatéw CIRS), ptatnikiem kwoty rozliczenia CIRS jest
Klient.

W  przeciwnym wypadku, jezeli warto$¢ biezaca
przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie bazowej (w tym wymiany
nominatéw CIRS) jest nizsza niz warto$¢ biezgca
przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie kwotowanej (w tym wymiany
nominatéw CIRS), ptatnikiem kwoty rozliczenia CIRS jest
Bank.

Przyktad 2:

Jezeli w transakcji CIRS pfatnikiem stopy procentowej w
walucie bazowej (np. EURIBOR) jest Bank, a warto$¢
biezgca przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie bazowej (w tym wymiany
nominatéw CIRS) jest wyzsza niz warto$¢ biezgca
przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie kwotowanej (w tym wymiany
nominatéw CIRS), ptatnikiem kwoty rozliczenia CIRS jest
Bank.

W  przeciwnym wypadku, jezeli warto$¢ biezaca
przysztych zobowigzan naliczanych wedtug stopy
procentowej w walucie bazowej (w tym wymiany
nominatéw CIRS) jest nizsza niz warto$¢ biezaca
przyszlych zobowigzan naliczanych wedlug stopy
procentowej w walucie kwotowanej (w tym wymiany
nominatéw CIRS), ptatnikiem kwoty rozliczenia CIRS jest
Klient.

Bank zastrzega sobie prawo do skorygowania kwoty
rozliczenia CIRS o kwote kosztéw poniesionych w
zwigzku z  zamknieciem transakcji na  rynku
miedzybankowym (cost-to-close).

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwos$ci anulowania lub
zmiany parametréw zawartej transakcji.

6. Inne ryzyka.

Klient, zawierajac transakcje na rynku stopy procentowej
i walutowym, powinien bra¢ pod uwage réwniez inne
ryzyka o charakterze prawnym, rachunkowym,
podatkowym oraz operacyjnym, niezalezne od Banku
Millennium, w tym ryzyko zwigzane z brakiem dostepnosci

danego wskaznika referencyjnego i mozliwoscig
wyznaczenia wskaznika alternatywnego, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, na zasadach

okreslonych w ,Regulaminie zawierania
skarbowych w Banku Millennium S.A.”.

transakcji

W zakresie terminowych transakcji na stope procentowg
(FRA), transakcji zamiany stép procentowych (IRS) oraz
walutowych transakcji zamiany stép procentowych (CIRS)
Bank $wiadczy ustuge wykonywania zlecen nabycia lub
zbycia instrumentéw finansowych na rachunek Klienta,
zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

ILIV. OPCJE NA STOPE PROCENTOWA

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na
ryzyko utraty inwestycji oraz tym ryzyko zwigzane
z niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Podobnie jak na rynku walutowym, na rynku stopy
procentowej wykorzystywane sg instrumenty opcyjne —
tzw. Opcje typu Cap i Opcje typu Floor. Mozna je
poréwnaé odpowiednio do Opciji typu Call i Opcji typu Put
wystepujgcych na rynku walutowym. Ztozenie tych dwoch
Opcji, w ktéorym jedna Opcja jest kupiona a druga
sprzedana, to tzw. Collar.

Opcja Cap jest instrumentem finansowym, ktéry ogranicza
ryzyko wzrostu stép procentowych. Sprzedawca (inaczej
wystawca) Opcji Cap gwarantuje, ze zwréci kupujagcemu
Opcje réznice wynikajace ze wzrostu rynkowych stép
procentowych - réznice pomigdzy uzgodniong
w kontrakcie gorng granicg stopy procentowej (stopg
realizacji Cap) a stawkg rynkowa. Maksymalny
rzeczywisty koszt finansowania nie bedzie zatem wyzszy
niz stopa bazowa ustalona w kontrakcie opcyjnym oraz
marza kredytodawcy. Kupujgcy Opcje Cap zabezpiecza
sie w ten sposob przed wzrostem stép procentowych,
zachowujgc jednoczes$nie mozliwos¢ wykorzystania
ewentualnego spadku ich poziomu. Za nabycie takich
praw kupujacy ptaci sprzedajgcemu premig w terminie
dwaéch dni roboczych od dnia zawarcia transakc;ji.

Opcja Floor jest instrumentem finansowym, ktory
ogranicza ryzyko spadku stop procentowych. Sprzedawca
Opcji Floor gwarantuje, ze zwréci Kupujgcemu Opcje
réznice wynikajace ze spadku rynkowych stép
procentowych ponizej poziomu ustalonego w Opcji -
réznicg pomigdzy uzgodniong w kontrakcie dolng granicg
stopy procentowej (stopg realizacji Floor) a stawkag
rynkowa. Minimalny rzeczywisty zwrot z inwestycji nie jest
zatem nizszy niz stopa bazowa ustalona w kontrakcie
opcyjnym. Kupujacy Opcje Floor zabezpiecza sie w ten
sposéb przed spadkiem stop procentowych, zachowujgc
jednoczesnie mozliwo$é wykorzystania ewentualnego
wzrostu ich poziomu. Za te mozliwos¢ kupujgcy Opcje
ptaci sprzedawcy Opcji premie opcyjna.

Profil ryzyka rynkowego wynikajgcy z transakcji opcyjnej
jest niesymetryczny dla kupujgcego Opcje i dla
sprzedawcy Opcji. Ryzyko kupujacego Opcje ograniczone
jest do wysokosci zaptaconej premii opcyjne;.
W przeciwienstwie do kupujgcego Opcje sprzedawca
Opciji ponosi nieograniczone ryzyko.

Kursem referencyjnym dla transakcji Cap i Floor sg
oficjalne stawki publikowane na rynku miedzybankowym
(WIBOR dla PLN, EURIBOR dla EUR LIBOR dla USD,
a dla pozostatych walut — stawki referencyjne wiasciwe dla
danej waluty).

Przyktad:
W dniu 01.01.2010 Przedsigbiorstwo zaciggneto kredyt,
w ktérym ptaci miesiecznie odsetki oparte na zmiennej
stopie  procentowej uzaleznionej od  poziomu
jednomiesigcznej stawki WIBOR (WIBOR 1M). Kwota
kredytu to 1 000 000 PLN, a WIBOR 1M w momencie
podpisywania umowy kredytowej jest na poziomie 5,00%
p.a. Przy takich kwotowaniach miesieczny koszt
odsetkowy dla Przedsigbiorstwa wynosi¢ bedzie
w zaokragleniu 4166,66 PLN (1 000 000 x 5,00%/12).
Z uwagi na fakt, ze w okresie kredytowania poziom stop
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procentowych na rynku moze sie zmieni¢, mierzona
w PLN wartos¢ miesiecznych obcigzen odsetkowych dla
Przedsigbiorstwa moze ksztattowaé sie nastepujgco:

e W przypadku gdy wskaznik WIBOR 1M wzrosnie,
koszt odsetkowy Przedsigbiorstwa mierzony w PLN
bedzie wyzszy. Przyktadowo, przy poziomie WIBOR
1M réwnym 6,00% p.a. miesieczny koszt odsetkowy
Przedsigbiorstwa wyniesie 5000 PLN.

e W przypadku gdy wskaznik WIBOR 1M spadnie,
koszt odsetkowy Przedsigbiorstwa mierzony w PLN
bedzie nizszy. Przyktadowo, przy poziomie WIBOR
1M réwnym 4,00% miesigczny koszt odsetkowy
Przedsigbiorstwa wyniesie okoto 3333,33 PLN.

W celu zabezpieczenia sie¢ przed wzrostem stop
procentowych Przedsiebiorstwo moze naby¢ Opcje Cap
rozliczang do WIBOR 1M, o nominale réwnym nominatowi
kredytu. W dniu zawarcia transakcji strony ustalajg stope
realizacji Opcji (zaté6zmy, iz jest to poziom 5,00%). Z tytutu
nabycia Opcji Przedsiebiorstwo ptaci premie opcyjng. W
dniu realizacji Opcji kurs realizacji Opcji bedzie
poréwnany do kursu referencyjnpego — WIBOR 1M.
Rozliczenie Opcji w zaleznosci od poziomu kursu
referencyjnego moze ksztattowac sie nastepujgco:

e Jezeli WIBOR 1M bedzie na poziomie 6,00% p.a. —
Przedsiebiorstwo zrealizuje opcje Cap — Bank uzna
rachunek Przedsiebiorstwa kwotg wynikajaca
z réznicy miedzy kursem realizacji Opcji a stawkg
referencyjng, pomnozong przez nominat transakgji i
skorygowang o czynnik czasu, czyli (6,00% - 5,00%)
x 12 x 1 000 000 = 8333,33 PLN. Kwota ta
zrekompensuje Przedsigbiorstwu strate wynikajacg
ze wzrostu kosztu finansowania.

Jezeli WIBOR 1M bedzie na poziomie 4,00%,
Przedsiebiorstwo nie zrealizuje Opcji Cap i zaptaci
odsetki naliczane od stawki rynkowej WIBOR 1M.

Jak wida¢ na powyzszym przyktadzie, kurs realizacji Opcji
wyznacza  maksymalny  koszt  odsetkowy dla
Przedsigbiorstwa w okresie, na ktérym byla zawarta
transakcja. Koszt ten nalezy dodatkowo skorygowac
o koszt zaptaconej przez Przedsigbiorstwo w momencie
zawarcia transakcji premii opcyjne;.

Opcje na stope procentowg dziatajg w oparciu
o mechanizm dzwigni finansowej. Mechanizm dzwigni
powoduje, ze nawet minimalne wahania notowan
rynkowych majacych wplyw na wycene Opcji moga mie¢
znaczacy wpltyw na warto$¢ wyceny catosci transakciji.

Z zawieraniem transakcji Opcji na Stope Procentowg
wigze sie ryzyko kredytowe Banku, to jest ryzyko utraty
zdolnosci przez Bank do regulowania swoich zobowigzan
w terminie, w tym ryzyko upadito$ci Banku. Ryzyko to
moze skutkowaé nie dokonaniem przez Bank ptatnosci na
rzecz Klienta, ktdére wynikaja z warunkéw zawartych
transakcji.

Bank zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajagce z
zawartych na podstawie odpowiednich regulaminéw
transakcji Opcji na Stope Procentowg nie sg srodkami
objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu Ustawy z
dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (,Ustawa o BFG”).

Bank zastrzega, iz wobec zobowigzan Banku
wynikajagcych z zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw transakcji Opcji na Stope Procentows,
istnieje mozliwo$¢, w warunkach przewidzianych prawem,
zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji
zobowigzan na zasadach okreslonych w Ustawie o BFG.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku  danych

instrumentéw finansowych.

Na ceng Opcji na stope procentowg (wysoko$¢ premii
opcyjnej) w momencie zawarcia transakcji oraz na zmiane
jej wartosci teoretycznej w czasie trwania transakcji wptyw
majg wymienione nizej parametry rynkowe:

e Relacja miedzy biezgcym  poziomem
procentowych oraz kursem realizacji Opciji,

e Kwotowana na rynku oczekiwana zmiennos$¢ stép
procentowych (tzw. implied volatility). Zmienno$¢
oczekiwana wynika z oczekiwan uczestnikow rynku
co do przysztego poziomu zmiennosci i moze réznié¢
sie od faktycznie zarejestrowanej zmiennosci
historycznej. Zaréwno cena Opcji Cap, jak i cena
Opciji Floor rosng wprost proporcjonalnie do wzrostu
parametru oczekiwanej zmiennosci,

Diugo$¢ transakcji opcyjnej/czas pozostajgcy do daty
realizacji Opcji - cena zaréwno Opcji Cap, jak

stép

i Opcji Floor jest wprost proporcjonalna do wzrostu
dtugosci transakgji.

Przed zawarciem transakcji Klient powinien upewnic si¢
co do plynnosci danego rynku oraz ograniczen co do
technicznych mozliwosci otwarcia lub zamknigcia pozycji
w transakcjach opcyjnych.

Klient powinien bra¢ pod uwage ryzyko zmniejszenia lub
braku ptynnosci na danym rynku finansowym, co moze
skutkowa¢ mniej korzystng ceng dla negocjowanej
transakcji. Istnieje mozliwo$¢ wystgpienia ograniczen
w dostepnosci rynku transakcji Opcji na stope
procentowa, ktére mogg mieé wplyw na ich cene.
Skutkiem przedmiotowych ograniczen moze by¢
w szczegdlnosci brak zapewnienia przez Bank Millennium
mozliwosci zawarcia i realizacji transakcji kupna i
sprzedazy instrumentu finansowego w dowolnie
wybranym przez Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i
zaciggniecia innych dodatkowych zobowiazan, w
tym zobowigzan warunkowych, dodatkowych do
kosztéw kupna instrumentu finansowego

W przypadku rozliczenia w transakcji Opcji na stope
procentowg danego okresu rozliczeniowego, rozliczenia
beda miaty charakter rozliczen netto. Kwota rozliczenia
stanowi réznice miedzy zmienng stopg referencyjng
przypadajgca na dany okres rozliczeniowy a statg stopg
realizacji Opcji, kalkulowang od nominatu transakcji za
dany okres rozliczeniowy. W przypadku gdy stopa
referencyjna przypadajgca na dany okres rozliczeniowy
jest wyzsza niz uzgodniona stopa Cap, kwota rozliczenia
za dany okres rozliczeniowy nalezna jest kupujgcemu
Cap. W przypadku gdy stopa referencyjna przypadajgca
na dany okres rozliczeniowy jest nizsza niz uzgodniona
stopa Floor, kwota rozliczenia nalezna jest kupujacemu
Floor.

Zawarcie transakcji sprzedazy przez Klienta opcji na
stope procentowg wigze si¢ z zaciggnigciem przez Klienta
dodatkowych zobowigzan zwigzanych z wymogiem
utrzymywania i uzupelniania zabezpieczenia na
warunkach opisanych w odpowiednim regulaminie

4.0pis wymogoéw zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowigzan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Transakcje Opcji na stope procentowg realizowane sg
w oparciu o limit skarbowy lub depozyt zabezpieczajacy w
formie przewtaszczenia Srodkow pienieznych.
W przypadku transakcji zakupu przez Klienta Opcji na
stope procentowg zabezpieczenie transakcji (blokada
uzgodnionej kwoty Premii Opcyjnej na rachunku Klienta w
dniu  zawarcia transakcji lub  obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia premii opcyjnej. W przypadku
transakcji sprzedazy przez Klienta Opcji, zabezpieczenie
transakcji (depozyt zabezpieczajacy lub obcigzenie limitu
skarbowego)  utrzymywane jest do  momentu
prawidtowego rozliczenia transakcji bedacej wynikiem
realizacji Opcji.

Wycena ekspozycji Banku wzgledem Klienta zalezy m.in.
od zmiany poziomu stép procentowych i moze podlegac
gwattownym zmianom. W przypadku gdy negatywna
wycena przewyzszy warto$¢ sumy przyznanego limitu
skarbowego oraz ustanowionego depozytu
zabezpieczajgcego, Klient zostanie wezwany do
uzupetnienia zabezpieczenia na warunkach opisanych
w Regulaminie. Suma potrzebna do uzupetnienia
zabezpieczenia moze w okreslonych warunkach
rynkowych by¢ znaczna i stanowi¢ znaczne obcigzenie
dla Klienta. W przypadku uchybienia temu obowigzkowi
Bank bedzie miat prawo, na warunkach opisanych
w Regulaminie, do przedterminowego zamkniecia,
rozliczenia pozycji Klienta oraz dokonania
wczesniejszego rozwigzania umowy. Kwota rozliczenia
stanie sie wymagalnym zobowigzaniem Klienta wobec
Banku.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu  do nieptynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych

Klient ma prawo do przedterminowego catkowitego lub
czesciowego zamknigcia transakcji Opcji na stope
procentowg przed pierwotnie uzgodniong datg realizacji
wytgcznie poprzez zawarcie transakcji zamykajacej tj.
transakcji Opcji na stope procentowg na warunkach
przeciwstawnych do zawartej transakc;ji.

W przypadku zakupu Opcji na stope procentowg przez
Klienta, zawarcie transakcji przeciwstawnej polega na
odsprzedazy przez Klienta Opcji na stope procentowg o
tych samych parametrach, w odniesieniu do typu Opcji
(Cap/Floor), stawki i daty realizacji opcji, Kwota nominalna
Opcji w  transakcji  przeciwstawnej  (transakciji
odsprzedazy) nie moze przekracza¢ kwoty nominalnej
Opciji kupionej przez Klienta.

W szczegdlnych przypadkach, min., gdy relacja migedzy
stopag realizacji Opcji a stopg referencyjng bez wzgledu na
uptyw czasu do daty realizacji opcji wskazuje, ze opcja
stata sie opcjg ,out-of-the-money”, kwota premii opcyjnej
otrzymana przez Klienta w zwigzku z zawarciem
transakcji zamykajgcej moze by¢ znaczaco nizsza od
kwoty premii opcyjnej zaptaconej przez Klienta w zwigzku
z zakupem Opciji, tj. Klient moze nie odzyska¢ kwoty
zaptaconej premii opcyjnej.

W przypadku sprzedazy Opcji na stope procentowg przez
Klienta, zawarcie transakcji przeciwstawnej polega na
odkupieniu przez Klienta Opcji na stope procentowg
o tych samych parametrach, w odniesieniu do typu opcji
(Cap/Floor), stawki i daty realizacji opcji, Kwota nominalna
Opcji w transakcji przeciwstawnej (transakcji odkupu) nie
moze przekracza¢ Kwoty nominalnej Opcji sprzedanej
przez Klienta.

W szczegdlnych przypadkach, min., gdy relacja migedzy
stawka realizacji Opcji a stawka referencyjng bez wzgledu
na uptyw czasu do daty realizacji opcji wskazuje, ze opcja
stata sie opcjg ,in-of-the-money”, kwota premii opcyjnej
zaptacona przez Klienta w zwigzku z zawarciem transakcji
zamykajgcej moze by¢ znaczaco wyzsza od kwoty premii
opcyjnej otrzymanej przez Klienta w zwigzku ze
sprzedaza Opgiji, tj. Klient w celu zamknigcia transakcji
poniesie koszt, ktéry moze stanowi¢ dla niego znaczne
obcigzenie.

W kazdym przypadku warunki transakcji zamykajgcej
(przeciwstawnej) uzgadniane sg przez Strony transakcji
na podstawie aktualnych warunkéw rynkowych
obwigzujgcych w dniu zawarcia przez Klienta transakgcji
zamykajgcej, wymienionych szczegétowo w punkcie 1.11.2.
W kazdym przypadku zawarcie transakcji zamykajgcej
(przeciwstawnej) wigze si¢ z zobowigzaniem do zaptaty
przez Kupujgcego Opcje uzgodnionej kwoty premii
opcyjnej.

Bank zastrzega, ze brak jest mozliwosci anulowania lub
zmiany parametrow zawartej transakcji Opcji opcji na
stope procentowg

6. Inne ryzyka.
Klient, zawierajgc transakcje rynku finansowego,
powinien bra¢ pod uwage réwniez inne ryzyka

o charakterze prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz
operacyjnym, niezalezne od Banku Millennium, w tym
ryzyko zwigzane z brakiem dostgpnosci danego
wskaznika referencyjnego i mozliwoscig wyznaczenia
wskaznika alternatywnego, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami  prawa, na zasadach  okre$lonych
w ,Regulaminie zawierania transakcji skarbowych
w Banku Millennium S.A.”.

W zakresie transakcji opcji na stope procentowag Bank
$wiadczy ustuge wykonywania zlecen nabycia lub zbycia
instrumentéw finansowych na rachunek Klienta, zgodnie
z art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Il INSTRUMENTY DLUZNE
lll.I OBLIGACJE | BONY SKARBOWE

1.Wskazanie ryzyka zwigzanego 2z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na
ryzyko utraty inwestycji, oraz ryzyko zwigzane
z niewyptacalnosciag emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
dtugu.

Klient, zawierajgc transakcje na rynku dtuznych papieréw
wartoéciowych, powinien bra¢ pod uwage ryzyko
kredytowe i rozliczeniowe lezgce po stronie emitenta
diuznych papieréw wartosciowych.

Obligacje skarbowe (dotyczy to réwniez Bonéw
skarbowych) sg instrumentem finansowym emitowanym
przez Skarb Panstwa, obcigzonym ryzykiem kredytowym
Skarbu Panstwa, ktérego cena zalezy od poziomu stép
procentowych odpowiednich dla ich  terminu
zapadalno$ci. W przypadku Obligacji o zmiennym
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oprocentowaniu w kazdym okresie odsetkowym bedzie
ustalana nowa warto$¢ kuponu zgodnie z formutg zawartg
w liscie emisyjnym (zazwyczaj kupon oparty jest na
stawce 6M WIBOR Iub na rentownosci Bonéw
skarbowych). Z kolei Obligacje o stalym oprocentowaniu
majg z gory ustalong warto$¢é kuponu, ktéry wyptacany
jest przewaznie raz do roku. Obligacje indeksowane za$
mogg posiada¢ zmienny kupon, ktérego wysokos$¢ zalezy
od ustalonego wskaznika makroekonomicznego (bardzo
czesto jest to wskaznik inflacji), albo staty kupon i zmienng
wartos¢ nominalng indeksowang w oparciu
o wspotczynnik indeksaciji.

W kazdym z trzech wymienionych typéw Obligacji
skarbowych wystepuje ryzyko stopy procentowej. Dla
Obligaciji zmiennoprocentowych wzrost stopy
procentowej, ktéra wyznacza wartos$é kuponu, np. WIBOR
6M, powoduje  zwiekszenie  wartosci kuponu
i tym samym zwiekszenie atrakcyjnosci tych papieréw, co
skutkuje wzrostem ich cen. Odpowiednio spadek stopy
procentowej (WIBOR 6M) przyczynia sie do spadku cen
takich Obligaciji.

Dla Obligaciji statoprocentowych wzrost stopy procentowej
odpowiadajgcej terminowi wygasniecia danych papieréw
powoduje spadek ich cen oraz, odpowiednio, spadek
stopy procentowej przyczynia sie¢ do wzrostu cen takich
Obligaciji.

Dla Obligacji indeksowanych (np. do stopy inflacji) spadek
realnej stopy procentowej (np. wzrost stopy inflacji przy
niezmienionej nominalnej stopie procentowej) powoduje
wzrost ich cen. Odpowiednio wzrost realnej stopy
procentowej skutkuje spadkiem cen takich Obligacji.

W  przypadku  kuponowych  dtuznych  papieréw
wartosciowych wystepuje ryzyko reinwestycji kuponu,
co moze skutkowa¢ brakiem mozliwosci reinwestowania
otrzymanej ptatnosci kuponowej wedtug pierwotnie
zaktadanej rentownosci inwestycji, co powoduje, iz
faktycznie osiggnieta rentowno$¢ z papieru dtuznego
trzymanego przez inwestora do daty wykupu bedzie
odbiegata od pierwotnie zaktadane;j.

Poniewaz Bony i Obligacje skarbowe sg instrumentem
kasowym, mechanizm dzwigni finansowej nie ma
zastosowania w przypadku inwestycji w te instrumenty.

Z inwestowaniem w obligacje skarbowe zwigzane jest
ryzyko kredytowe emitenta (w tym przypadku Skarb
Panstwa), to jest ryzyko utraty zdolnosci do regulowania
swoich zobowigzan w terminie,. Ryzyko to moze
skutkowaé niewyptaceniem kuponu lub niewykupieniem
obligacji przez emitenta.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéow finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku  danych

instrumentow finansowych.

Inwestycja w Bony i Obligacje skarbowe zwigzana jest
z ryzykiem wyceny zawartej transakcji w dniu
rozliczenia oraz w trakcje jej trwania.

W dniu rozliczenia cena, po ktérej zawarta jest transakcja,
moze odbiega¢ znaczgco od aktualnych cen rynkowych,
co moze rodzi¢ dla Klienta konieczno$¢ poniesienia
kosztéw badz byé zrédtem dochoddéw zwigzanych z
rozliczeniem transakcji i moze mie¢ wptyw na ostateczny
wynik finansowy osiggniety przez Klienta.

W trakcie trwania zawartych transakcji ceny rynkowe
ulegaja zmianie i moga znaczaco odbiega¢ od cen, po
ktorych zostaty zawarte transakcje; moze to powodowaé
niekorzystng badz korzystng dla Klienta zmiang wyceny
zawartych transakc;ji.

Wszelkie zmiany wyceny transakcji mogg nastepowac
gwattownie, a ich skala moze by¢ znaczaca.

Ponadto transakcje narazone sg na ryzyko zmiennosci
wyceny, co oznacza, ze ewentualne zyski lub straty
z transakcji moga ulec zwigkszeniu lub zmniejszeniu
wskutek zmian czynnikéw rynkowych majacych wptyw na
wycene instrumentu, w tym w szczegélnosci:
e zmian natychmiastowych i terminowych rynkowych
stop procentowych oraz ich wzajemnej relacji,
e zmian poziomu rynkowych cen dtuznych papieréw
wartosciowych,
e zmian  rentownosci
zagranicznych,
zmian natychmiastowych i terminowych rynkowych
kurséw walutowych oraz ich wzajemnej relacji,
e zmian innych cen rynkowych specyficznych dla
danego rynku i rodzaju transakgiji,
e zmian wzajemnych relacji cen rynkowych,
e réznic pomigdzy stawkami referencyjnymi przyjetymi
dla danej transakcji a cenami rynkowymi,
e wystepowania roéznicy pomigdzy cenami kupna
i cenami sprzedazy dla danego rodzaju transakcji na
rynku finansowym oraz zmian tej réznicy.

Obligacji na  rynkach

Na zmiane cen instrumentéw finansowych moga takze
mie¢ wptyw czynniki zwigzane m.in. z sytuacjg polityczno-
gospodarczg (np. kondycja budzetu panstwa), zmiang
parametrow makroekonomicznych (np. cykl
koniunkturalny), poziomem inflacji oraz oceng ryzyka
inwestycyjnego.

Zmienno$¢ cen wynikajgca z cyklu koniunkturalnego
polega na tym, iz w okresie duzego wzrostu
gospodarczego inflacia ma tendencje do wzrostu, co
pocigga za sobg konieczno$¢ podnoszenia stép
procentowych, co skutkuje spadkiem cen Obligacji
statoprocentowych Z kolei w okresie spowolnionego
wzrostu gospodarczego, kiedy inflacja notuje niskie
poziomy, rynkowe stopy procentowe réwniez spadaja,
windujac ceny Obligacji statoprocentowych.

Kondycja budzetu panstwa réwniez wptywa na zmiennos¢
w ten sposob, iz kiedy budzet notuje nadwyzke lub maty
deficyt, brak jest dodatkowej podazy Obligacji ze strony
Skarbu Panstwa, przez co papiery te stajg sie dobrem
rzadkim. Niezmienny popyt przy niskiej podazy powoduje
wzgledny wzrost cen Obligacji.
W przypadku duzego deficytu budzetowego Skarb
Panstwa zapewnia duzg podaz Obligacji, co powoduje
wzgledny spadek ich cen.

Rentownos$¢ Obligacji na rynkach zagranicznych ma duzy
wptyw na ceny polskich Obligacji. Zjawisko globalizacji
umozliwia swobodny przeptyw kapitatu zagranicznego. W
przypadku spadku czy wzrostu awersji do ryzyka na rynku
amerykanskim lub tez w Europie Zachodniej nalezy
spodziewa¢ sie podobnego zachowania inwestoréw na
rynku polskim.

Klient powinien bra¢ pod uwage ryzyko zmniejszenia lub
braku ptynnosci na danym rynku finansowym, co moze
skutkowa¢ mniej korzystng lub niekorzystng ceng dla
transakcji na rynku dtuznych papieréw wartosciowych.

Istnieje mozliwo$¢ wystagpienia ograniczen
w dostepnosci rynku diuznych papierow
warto$ciowych, ktére mogg mie¢ wplyw na cene

transakcji; skutkiem przedmiotowych ograniczen moze
by¢ w szczegdlnosci brak zapewnienia przez Bank
Millennium zawarcia i realizacji transakcji kupna
i sprzedazy instrumentu finansowego w dowolnie
wybranym przez Klienta terminie.

3. Wskazanie mozliwosci przyjecia przez Klienta w
wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowigzan finansowych i
zaciagnigcia innych dodatkowych zobowigzan, w
tym zobowiazan warunkowych, dodatkowych do
kosztow kupna instrumentu finansowego .

W zwigzku z transakcjami na rynku diuznych papieréw
warto$ciowych istnieje mozliwo$¢é powstania po stronie
Klienta zobowigzania finansowego, wynikajacego z praw
nabytych przez Bank Millennium w wyniku zawarcia
przedmiotowej transakcji.

Z dokonywaniem transakcji Obligacjami skarbowymi
zwigzane sg koszty prowadzenia rachunku powierniczego
oraz koszty rozliczenia transakcji
w  Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych
(Centralnym Rejestrze Bondéw Skarbowych dla Bonow
skarbowych). Poza tym nie wystepujg inne zobowigzania
finansowe.

4.0pis wymogoéw zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowiagzan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Nie dotyczy.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu  do nieptynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych.

Pomimo faktu iz obligacje i bony skarbowe sg notowane
na publicznym rynku obrotu instrumentami dtuznymi oraz
na rynku miedzybankowym na ktérym animatorzy rynku
(banki o statusie dealera skarbowych papieréw
warto$ciowych) zapewniajg ptynnos¢ dla poszczegdinych
emisji, inwestor powinien wzig¢ pod uwage ryzyko
zwigzane z ograniczong ptynnoscig danej serii obligacji
lub bonu skarbowego. Oznacza to, ze zbycie
obligacji/bonu moze by¢ utrudnione z uwagi na problemy
z pozyskaniem podmiotu chcgcego dokona¢ inwestycji w
obligacje emitenta. Ponadto w przypadku znalezienia

takiego podmiotu, cena ich zbycia ustalona przez strony
moze by¢ nizsza niz cena gwarantujgca inwestorowi
zrealizowanie oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji. Kurs
rynkowy obligacji/lbonu moze ulega¢ zmianie pod
wpltywem popytu i podazy, na ktére moga mie¢ wplyw
m.in. czynniki makroekonomiczne, sytuacja
ekonomiczno-finansowa emitenta oraz trudne do
przewidzenia zachowania inwestoréow. Ograniczenie
obrotu obligacjami/bonami moze wynika¢ réwniez z faktu,
ze niektérzy inwestorzy (np. fundusze inwestycyjne
i banki) nabyli papiery warto$ciowe w celu trzymania ich
w portfelach do dnia wykupu.

Zawieszenie obrotu obligacjami/bonami moze
doprowadzi¢ do znaczacego spadku ptynnosci i utrudnic¢
inwestorowi zbycie ich na rynku wtérnym po
satysfakcjonujacej go cenie.

6. Inne ryzyka

Klient, zawierajgc transakcje z Bankiem Millennium,
powinien bra¢é pod uwage ryzyko kredytowe,
rozliczeniowe i operacyjne lezace po stronie Banku
Millennium, jak réwniez inne ryzyka o charakterze
prawnym, rachunkowym, podatkowym oraz operacyjnym,
niezalezne od Banku Millennium, w tym ryzyko zwigzane
z brakiem dostepnosci danego wskaznika referencyjnego
i mozliwoscig wyznaczenia wskaznika alternatywnego,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, na
zasadach okreslonych w ,Regulaminie zawierania
transakcji skarbowych w Banku Millennium S.A.”.

Nalezy pamigta¢, ze na ostateczny wynik inwestycji wptyw
mogg mie¢ optaty manipulacyjne, a takze ewentualne
obcigzenia podatkowe od przychodéw z zyskéw
kapitatowych (w tym z tytutu odsetek i dyskonta). Bank
wykonuje obowigzki ptatnika podatku tylko wéwczas, gdy
obowigzek poboru takiego podatku wyraznie wynika
z obowigzujgcych w tym zakresie przepiséw prawa
polskiego lub obowigzujgcych Polske uméw o unikaniu
podwojnego opodatkowania. W celu ustalenia wtasnych
obowigzkéw podatkowych Klient winien skontaktowa¢ sie
z doradcg podatkowym bagdz wiasciwym organem
podatkowym.

liL.I OBLIGACJE KOMUNALNE

1.Wskazanie ryzyka zwiazanego 2z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na
ryzyko utraty inwestycji, , oraz ryzyko zwigzane
z niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Obligacje komunalne (municypalne) sg dtuznymi
papierami warto$ciowymi o przynajmniej rocznym
terminie wykupu emitowanymi przez jednostki samorzadu
terytorialnego (miasta, gminy). Obligacje oferowane sg
z dyskontem lub wypfacajg kupon, mogg by¢ stato- lub
zmiennokuponowe.

Przy inwestycji w Obligacje komunalne wystepuje ryzyko
stopy procentowej. Dla Obligacji zmiennoprocentowych
oczekiwania lub wzrost stopy procentowej, ktéra
wyznacza warto$é kuponu (np. WIBOR 6M), powoduje
zwigkszenie wartos$ci kuponu i tym samym zwiekszenie
atrakcyjnosci tych papieréw, co skutkuje wzrostem ich
cen. Odpowiednio oczekiwania na spadek lub spadek
stopy procentowej, ktéra wyznacza warto$¢ kuponu,
przyczynia si¢ do spadku cen takich Obligac;ji.

Dla Obligaciji statoprocentowych wzrost stopy procentowej
odpowiadajgcej terminowi wygasniecia danych papieréw
powoduje spadek ich cen. Spadek stopy procentowej
odpowiadajgcej terminowi wygasniecia przyczynia sie do
wzrostu cen takich Obligaciji.

W przypadku kuponowych Obligacji komunalnych
wystepuje ryzyko reinwestycji kuponu, co moze
skutkowac brakiem mozliwosci reinwestowania
otrzymanej ptatnosci kuponowej wedlug pierwotnie
zaktadanej rentownosci inwestycji, co powoduje, iz
faktycznie osiggnieta rentowno$¢ z papieru dluznego
trzymanego przez inwestora do daty wykupu bedzie
odbiegata od pierwotnie zaktadane;.

Dodatkowo inwestowanie w Obligacje komunalne
zwigzane jest z ryzykiem kredytowym emitenta i ptynnosci
finansowej. W zwigzku z tym nabywca Obligacji
komunalnej moze w przypadku braku wyptacalnosci
emitenta nie otrzymac¢ naleznych mu $rodkéw z tytutu
Obligacji lub otrzymaé je z opdznieniem. Miarg ryzyka
kredytowego zwigzanego z dang Obligacjg komunalng
jest rating kredytowy emitenta badz gwaranta (jezeli
dostepny) publikowany przez odpowiednie agencje
ratingowe (im nizszy rating, tym wyzsze ryzyko kredytowe,
jakim obarczone sg dane papiery komunalne, co powinno
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znalezé odzwierciedlenie rentownosci

instrumentu).

W wyzszej

Poniewaz Obligacije komunalne sg instrumentem
kasowym, mechanizm dzwigni finansowej nie ma
zastosowania w przypadku inwestycji w te instrumenty.

Z inwestowaniem w obligacje komunalne zwigzane jest
ryzyko kredytowe emitenta (w tym przypadku jednostki
samorzadu terytorialnego, czyli gminy, powiatu oraz
wojewddztwa), to jest ryzyko utraty zdolnosci do
regulowania swoich zobowigzan w terminie, Ryzyko to

moze  skutkowaé niewyptaceniem  kuponu  lub
niewykupieniem obligacji przez emitenta.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych lub ograniczen
dotyczacych dostepnosci rynku  danych
instrumentow finansowych.

Zmienno$¢ cen Obligaciji komunalnych jest

uwarunkowana takimi czynnikami, jak:
o cykl koniunkturalny,
e kondycja emitenta,
e rentownos$é Obligacji na rynku krajowym i rynkach
zagranicznych,
e plynnoscig i dostepnoscig na rynku notowan.

Zmienno$¢ cen wynikajgca z cyklu koniunkturalnego
polega na tym, iz w okresie duzego wzrostu
gospodarczego inflacia ma tendencje do wzrostu, co
pocigga za sobg konieczno$¢ podnoszenia stop
procentowych, co skutkuje spadkiem cen Obligacji
o statym kuponie. Z kolei w okresie spowolnionego
wzrostu gospodarczego, kiedy inflacja notuje niskie
poziomy, rynkowe stopy procentowe réwniez spadaja,
windujac ceny Obligaciji statoprocentowych.

Rentowno$¢ Obligacji na rynku krajowym i rynkach
zagranicznych ma duzy wptyw na ceny Obligacji
komunalnych. Zjawisko globalizacji umozliwia swobodny
przeptyw kapitatu zagranicznego. W przypadku spadku
czy wzrostu awersji do ryzyka na rynku amerykanskim lub
tez w Europie Zachodniej nalezy spodziewaé sie
podobnego zachowania inwestoréw na rynku polskim.

Biorgc pod uwage dostepnosé rynku Obligacji
komunalnych, nalezy zaznaczyé, ze warto$¢ nominalna
jednej Obligacji moze stanowi¢ ograniczenie dla
niektdrych Klientow.

Dodatkowym ograniczeniem dostgpnosci jest ptynno$é
rynku Obligadji, czyli tatwo$¢ oraz szybko$¢ dokonywania
transakcji o zadanej wartosci.

Emisje Obligacji komunalnych sg zazwyczaj mniejsze niz
emisje Obligacji skarbowych. Stad ptynno$¢ papierow
komunalnych jest odpowiednio nizsza.

3. Wskazanie mozliwosci zaciagnigcia przez Klienta
w wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowiazan finansowych z dostawa
instrumentu bazowego, ktére sa obowigzkami
dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia
instrumentu finansowego.

Z dokonywaniem transakcji Obligacjami komunalnymi
zwigzane sg koszty prowadzenia rachunku powierniczego
oraz koszty rozliczenia transakgji
w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych.

W przypadku emisji publicznej Obligacji komunalnych
rozliczenie jest dokonywane przez KDPW, natomiast
w przypadku emisji niepublicznej Obligacji komunalnych
rozliczenie moze by¢ dokonywane zaréwno w KDPW, jak
i w banku lub poprzez agenta zewnetrznego.

4. Opis wymogéw zwigzanych z utrzymywaniem i
uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowigzan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentow
finansowych.

Nie dotyczy.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyklad w
odniesieniu do nieplynnych instrumentéw
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentow finansowych.

Dla obligacji nie dopuszczonych do publicznego obrotu
istnieje duze ryzyko braku mozliwosci szybkiego zbycia
posiadanych obligacji w dowolnym terminie z uwagi na
trudnos$ci w znalezieniu inwestora zainteresowanego ich
nabyciem.

Dla obligacji notowanych na publicznym rynku obrotu
instrumentami  dtuznymi  (rynek  regulowany lub
alternatywny system obrotu) inwestor réwniez powinien
wzigé pod uwage ryzyko zwigzane z ograniczong
ptynnoscia obligacji. Oznacza to, ze zbycie obligacji moze
by¢ utrudnione z uwagi na problemy z pozyskaniem
podmiotu chcacego dokona¢ inwestycji w obligacje
emitenta. Ponadto w przypadku znalezienia takiego
podmiotu,, cena ich zbycia ustalona przez strony moze
byé nizsza niz cena, gwarantujgca inwestorowi
zrealizowanie oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji. Kurs
rynkowy obligacji moze ulega¢ zmianie pod wptywem
popytu i podazy, na ktére mogg mie¢ wptyw m.in. czynniki
makroekonomiczne, sytuacja ekonomiczno-finansowa
emitenta, polityka pieniezna NBP oraz trudne do
przewidzenia zachowania inwestorow. Ograniczenie
ptynnosci obligacji moze wynika¢ réwniez z faktu, ze
niektérzy inwestorzy nabyli obligacje w celu trzymania ich
w portfelach do dnia wykupu.

Obligacje notowane na publicznym rynku obrotu
podlegaja ryzyku zawieszenia obrotu obligacjami, jak
réwniez ryzyku wykluczenia obligacji z obrotu.

Zawieszenie obrotu obligacjami lub wykluczenie obligacji
z obrotu moze doprowadzi¢ do znaczgcego spadku
ptynnosci obrotu obligacjami i utrudni¢ inwestorowi zbycie
obligacji na rynku wtérnym po satysfakcjonujacej go
cenie.

6. Inne ryzyka.

Klient, zawierajgc transakcje na rynku dtuznych papierow
warto$ciowych, powinien braé pod uwage przede
wszystkim ryzyko kredytowe i rozliczeniowe lezace po
stronie emitenta dtuznych papieréw wartosciowych, jak
réwniez inne ryzyka o charakterze prawnym,
rachunkowym, podatkowym oraz operacyjnym,
niezalezne od Banku Millennium, w tym ryzyko zwigzane
z brakiem dostepnosci danego wskaznika referencyjnego
i mozliwoscig wyznaczenia wskaznika alternatywnego,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, na
zasadach okreslonych w ,Regulaminie zawierania
transakcji skarbowych w Banku Millennium S.A.”.

Nalezy pamietac¢, ze na ostateczny wynik inwestycji wptyw
moga mie¢ optaty manipulacyjne, a takze ewentualne
obcigzenia podatkowe.

Nalezy pamigta¢, ze na ostateczny wynik inwestycji wptyw
mogg mie¢ optaty manipulacyjne, a takze ewentualne
obcigzenia podatkowe od przychodéw
z zyskow kapitatowych (w tym z tytulu odsetek
i dyskonta). Bank wykonuje obowiagzki ptatnika podatku
tylko wéwczas, gdy obowigzek poboru takiego podatku
wyraznie wynika z obowigzujacych w tym zakresie
przepiséw prawa polskiego lub obowigzujgcych Polske
umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania. W celu
ustalenia wiasnych obowigzkéw podatkowych Klient
winien skontaktowa¢ si¢ z doradcg podatkowym badz
wiasciwym organem podatkowym.

lILIII OBLIGACJE KORPORACYJNE

1. Wskazanie ryzyka zwigzanego z danym
instrumentem finansowym, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu
na ryzyko utraty inwestycji oraz ryzyko zwigzane
z niewyptacalnoscia emitenta lub powigzanymi
zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja
diugu.

Obligacje korporacyjne sag instrumentami finansowymi
emitowanymi przez réznych emitentéw instytucjonalnych
z wytgczeniem Skarbu Panstwa. W przypadku Obligacji o
zmiennym  oprocentowaniu w  kazdym  okresie
odsetkowym ustalana jest nowa warto$¢ kuponu zgodnie
z formutg zawartg w warunkach emisji obligacji/liscie
emisyjnym - zazwyczaj kupon oparty jest na stawce
WIBOR 6M lub na rentownosci Bonéw skarbowych. Z
kolei Obligacje o statym oprocentowaniu majg z gory
ustalong wartos¢ kuponu, ktéry wyptacany jest
przewaznie raz do roku.

W kazdym z dwdch wymienionych typow Obligacji
wystepuje ryzyko stopy procentowej. Dla Obligacji
zmiennoprocentowych wzrost stopy procentowej, ktéra
wyznacza wartos¢ kuponu (np. WIBOR 6M), powoduje
zwigkszenie wartosci kuponu i tym samym zwiekszenie
atrakcyjnosci tych papieréw, co skutkuje wzrostem ich
cen. Odpowiednio spadek stopy procentowej, ktéra
wyznacza warto$¢ kuponu, przyczynia sie do spadku cen
takich Obligac;ji.

Dla Obligaciji statoprocentowych wzrost stopy procentowej
odpowiadajgcej terminowi wygasniecia danych papierow

powoduje spadek ich cen. Spadek stopy procentowej
odpowiadajgcej terminowi wygasniecia przyczynia sie do
wzrostu cen takich Obligacji.

Dodatkowo inwestowanie w Obligacje zwigzane jest
z ryzykiem kredytowym emitenta i ptynnosci finansowe;.
W zwigzku z tym nabywca Obligacji korporacyjnej moze
w przypadku braku wyptacalnosci emitenta nie otrzymac
naleznych mu $rodkéw z tytutu Obligacji lub otrzymac je
z opdznieniem. Miarg ryzyka kredytowego zwigzanego
z dang Obligacja jest rating kredytowy emitenta badz
gwaranta publikowany przez odpowiednie agencje
ratingowe (im nizszy rating, tym wyzsze ryzyko kredytowe,
jakim obarczone sg dane papiery korporacyjne, co
powinno znalez¢ odzwierciedlenie w wyzszej rentownosci
instrumentu).

Poniewaz Obligacje korporacyjne sg instrumentem
kasowym, mechanizm dzwigni finansowej nie ma
zastosowania w przypadku inwestycji w te instrumenty.

Z inwestowaniem w obligacje korporacyjne zwigzane jest
ryzyko kredytowe emitenta, to jest ryzyko utraty zdolnosci
do regulowania swoich zobowigzan w terminie, w tym
ryzyko upadtosci emitenta. Ryzyko to moze skutkowaé
niewyptaceniem kuponu lub niewykupieniem obligacji
emitenta.

W przypadku emitentéw bedacych bankami lub innymi
instytucjami kredytowymi moze wystepowaé ryzyko, iz
wobec zobowigzan emitentéw wynikajgcych z obligaciji,
istnieje mozliwosé, w warunkach przewidzianych prawem,
zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji
zobowigzan na zasadach okreslonych w Ustawie o BFG
lub innej regulacji prawnej o podobnym charakterze.

2. Wskazanie zmiennosci ceny danych
instrumentéw finansowych Ilub ograniczen
dotyczacych  dostepnosci rynku danych
instrumentéw finansowych.

Zmienno$¢ cen  Obligacji  korporacyjnych jest

uwarunkowana takimi czynnikami, jak:

o cykl koniunkturalny,

* kondycja emitenta,

e rentowno$¢ Obligacji na rynku krajowym i rynkach
zagranicznych,
ptynnoscig i dostgpnoscig na rynku notowan.

Zmienno$¢ cen wynikajgca z cyklu koniunkturalnego
polega na tym, iz w okresie duzego wzrostu
gospodarczego inflacia ma tendencje do wzrostu, co
pocigga za sobg konieczno$¢ podnoszenia stép
procentowych, co skutkuje spadkiem cen Obligacji. Z kolei
w okresie spowolnionego wzrostu gospodarczego, kiedy
inflacja notuje niskie poziomy, rynkowe stopy procentowe
réwniez spadaja, windujgc ceny Obligaciji.

Rentownos$¢ Obligacji na rynkach zagranicznych ma duzy
wplyw na ceny Obligacji korporacyjnych. Zjawisko
globalizacji umozliwia swobodny przeptyw kapitatu
zagranicznego. W przypadku spadku czy wzrostu awersji
do ryzyka na rynku amerykanskim lub tez w Europie
Zachodniej nalezy spodziewa¢ sie podobnego
zachowania inwestoréw na rynku polskim.

Biorac pod uwage dostepnos$¢ rynku Obligacji , nalezy
zaznaczy¢, ze wartos¢ nominalna jednej Obligacji moze
stanowi¢ ograniczenie dla niektorych Klientow.

Dodatkowym ograniczeniem dostgpnosci jest ptynnosé
rynku Obligacji, czyli tatwos$¢ oraz szybkos$¢ dokonywania
transakcji o zadanej wartosci.

Emisje Obligaciji i korporacyjnych sg zazwyczaj mniejsze
niz emisje Obligacji i Bonéw skarbowych. Stad ptynnosé
papieréw komercyjnych jest odpowiednio nizsza.

3. Wskazanie mozliwosci zaciagniecia przez Klienta
w wyniku transakcji na danych instrumentach
finansowych zobowiazan finansowych z dostawa
instrumentu bazowego, ktére sa obowigzkami
dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia
instrumentu finansowego.

Z dokonywaniem transakcji Obligacjami korporacyjnymi
zwigzane sg koszty prowadzenia rachunku powierniczego
oraz koszty rozliczenia transakcji w Krajowym Depozycie
Papieréw Wartosciowych.

W przypadku emisji publicznej Obligacji korporacyjnych
rozliczenie jest dokonywane przez KDPW za
posrednictwem podmiotu prowadzgcego dla
obligatariusza rachunek papieréw warto$ciowych Ilub
rachunek zbiorczy, natomiast w przypadku emisji
niepublicznej Obligacji korporacyjnych rozliczenie moze
by¢ dokonywane zaréwno w KDPW, jak i w banku lub
poprzez agenta zewnetrznego.
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4.0pis wymogow zwigzanych z utrzymywaniem
i uzupetnianiem zabezpieczenia lub podobnych
zobowiazan, koniecznych w przypadku
inwestowania w dany rodzaj instrumentéw
finansowych.

Nie dotyczy.

5.Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach
dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyklad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentow
finansowych lub instrumentéw finansowych o
ustalonym okresie inwestycji, w tym ilustracja
mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o
obostrzeniach oraz orientacyjne ramy czasowe
sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajace
na odzyskanie kosztéw poczatkowych transakcji
na danym rodzaju instrumentéw finansowych.

Dla obligacji nie dopuszczonych do publicznego obrotu
istnieje duze ryzyko braku mozliwosci szybkiego zbycia
posiadanych obligacji w dowolnym terminie z uwagi na
trudnosci w znalezieniu inwestora zainteresowanego ich
nabyciem.

Dla obligacji notowanych na publicznym rynku obrotu
instrumentami  dluznymi  (rynek  regulowany lub
alternatywny system obrotu) inwestor réwniez powinien
wzigé pod uwage ryzyko zwigzane z ograniczong
ptynnoscia obligacji. Oznacza to, ze zbycie obligacji moze
by¢ utrudnione z uwagi na problemy z pozyskaniem
podmiotu chcgcego dokona¢ inwestycji w obligacje
emitenta. Ponadto w przypadku znalezienia takiego
podmiotu,, cena ich zbycia ustalona przez strony moze
by¢ nizsza niz cena, gwarantujgca inwestorowi

zrealizowanie oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji. Kurs
rynkowy obligacji moze ulega¢ zmianie pod wptywem
popytu i podazy, na ktére mogg mie¢ wptyw m.in. czynniki
makroekonomiczne, sytuacja ekonomiczno-finansowa
emitenta, polityka pieniezna NBP oraz trudne do
przewidzenia zachowania inwestorow. Ograniczenie
ptynnosci obligacji moze wynika¢ réwniez z faktu, ze
niektérzy inwestorzy nabyli obligacje w celu trzymania ich
w portfelach do dnia wykupu.

Obligacje notowane na publicznym rynku obrotu
podlegaja ryzyku zawieszenia obrotu obligacjami, jak
réwniez ryzyku wykluczenia obligacji z obrotu.
Zawieszenie obrotu obligacjami lub wykluczenie obligacji
z obrotu moze doprowadzi¢ do znaczgcego spadku
ptynnosci obrotu obligacjami i utrudni¢ inwestorowi zbycie
obligacji na rynku wtérnym po satysfakcjonujgcej go
cenie.

6. Inne ryzyka.

Klient, zawierajgc transakcje na rynku dtuznych papieréw
warto$ciowych, powinien bra¢ pod uwage przede
wszystkim ryzyko kredytowe i rozliczeniowe lezace po
stronie emitenta dtuznych papieréow wartosciowych, jak
réwniez inne ryzyka o charakterze prawnym,
rachunkowym, podatkowym oraz  operacyjnym,
niezalezne od Banku Millennium, w tym ryzyko zwigzane
z brakiem dostepnosci danego wskaznika referencyjnego
i mozliwoscig wyznaczenia wskaznika alternatywnego,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, na
zasadach okreslonych w ,Regulaminie zawierania
transakcji skarbowych w Banku Millennium S.A.”.

Nalezy pamietaé, ze na ostateczny wynik inwestycji wptyw
mogg mie¢ optaty manipulacyjne, a takze ewentualne
obcigzenia podatkowe.

Nalezy pamietac, ze na ostateczny wynik inwestycji wptyw
mogg mie¢ optaty manipulacyjne, a takze ewentualne
obcigzenia podatkowe od przychodéw 2z zyskéw
kapitatowych (w tym z tytutu odsetek i dyskonta). Bank
wykonuje obowigzki ptatnika podatku tylko woéwczas, gdy
obowigzek poboru takiego podatku wyraznie wynika
z obowigzujgcych w tym zakresie przepiséw prawa
polskiego lub obowigzujgcych Polske uméw o unikaniu
podwojnego opodatkowania. W celu ustalenia wtasnych
obowigzkéw podatkowych Klient winien skontaktowac¢ sie
z doradcg podatkowym bagdz wiasciwym organem
podatkowym.

W zakresie instrumentow dtuznych Bank swiadczy ustuge
wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw
finansowych na rachunek Klienta, zgodnie z art. 69 ust. 2
pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

IV. RODZAJE USLUG INWESTYCYJNYCH:

Wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw
finansowych na rachunek Klienta, zgodnie z art. 69 ust. 2
pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi —
ustuga polega na wykonywaniu zlecen nabycia lub zbycia
instrumentéw  finansowych na rachunek dajacego
zlecenie. Bank $wiadczy jg poprzez nabywanie lub
zbywanie instrumentéw finansowych na rachunek wtasny
(t.j. w spos6b opisany w art. 73 ust. 2 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi).

12z12



